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 Pada Penelitian ini, Penulis mengangkat permasalahan mengenai perubahan 
bidang usaha yang terbuka dengan persyaratan yang berubah menjadi bidang usaha 
terbuka apabila dilakukan dalam kegiatan penanaman modal tidak langsung dan 
kegiatan penanaman modal yang dilakukan di kawasan ekonomi khusus. Perubahan 
tersebut tercantum dalam Pasal 8 ayat 1 dan 2 Peraturan 44 Tahun 2016 tentang Daftar 
Bidang Usaha yang Tertutup dan Bidang Usaha yang Terbuka Dengan Persyaratan di 
Bidang Penanaman Modal. Pengecualian pemberlakuan ini menimbulkan 
ketidakharmonisan dengan konstitusi ekonomi kita yang tercantum dalam pasal 33 ayat 
2 Undang-Undang Dasar 1945 yang mengamanatkan untuk negara melindungi cabang-
cabang produksi tertentu. Oleh karena itu pengecualian pemberlakuan tersebut dapat 
memenuhi tujuan hukum kemanfaatan. 
 Berdasarkan latar belakang permasalahan hukum yang dikemukakan dalam 
penelitian ini sehingga penulis mengangkat rumusan masalah yaitu apakah perubahan 
bidang usaha terbuka dengan persyaratan menjadi terbuka pada kegiatan penanaman 
modal tidak langsung dan kawasan ekonomi khusus dapat memenuhi tujuan 
kemanfaatan hukum? 
 Penulisan Skripsi ini menggunakan metode Yuridis-Normatif dengan 
pendekatan perundang-undangan (Statute Approach) dan pendekatan konseptual 
(Conceptual Approach). Bahan hukum primer, skunder dan tersier yang diperoleh 
penulis akan disusun dan dihubungkan sedemikian rupa sehingga akan tersusun dalam 
penulisan yang runtut dan sistematis dengan teknik analisis menggunakan metode 
deskriptif kualitatif.  
 Dari hasil penelitian dengan metode diatas, penulis memperoleh jawaban atas 
permasalahan yang ada perubahan bidang usaha dari terbuka dengan syarat menjadi 
terbuka pada penanaman modal tidak langsung dan pada penanaman modal yang 
dilakukan di kaawasan ekonomi khusus belum dapat memenuhi tujuan kemanfaatan 
hukum apabila ditinjau dari Teori Analisis Keekonomian Hukum yang diungkapkan 
oleh Fajar Sugianto untuk mengukur efisiensi dan   keamnfaatan terhadap suatu 
regulasi ekonomi atau ketentuan hukum karena tidak dapat memenuhi prinsip 
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 In this study, the authors raised the issue of changes in open business fields with 
requirements that turned into open business field when done in indirect investment 
activities and investment activities conducted in special economic zones. The 
amendments are contained in Article 8 paragraphs 1 and 2 of Regulation 44 of 2016 
concerning the List of Closed Business Fields and Opened Business Fields with 
Requirements in the Field of Investment. Exceptions to this enforcement lead to 
disharmony with our economic constitution contained in article 33, paragraph 2 of the 
1945 Constitution which mandates for the state to protect certain production branches. 
Therefore, the exemption of such enforcement may fulfill the purpose of the law of 
expediency. 
Based on the background of legal issues raised in this study so that the authors 
raised the problem formulation is whether changes in the field of open business with the 
requirements to be open to indirect investment activities and special economic zones 
can meet the purpose of legal benefits? 
Writing this thesis using Juridical-Normative method with the approach of 
legislation (Statute Approach) and conceptual approach (Conceptual Approach). 
Primary, secondary and tertiary legal materials obtained by the authors will be 
arranged and linked in such a way that will be arranged in a coherent and systematic 
writing with analytical techniques using qualitative descriptive method. 
From the results of research with the above method, the authors obtain the 
answer to the existing problems change the business field from open with the conditions 
to be open on indirect investment and on investments made in particular economic 
kaawasan can not meet the purpose of legal benefits when viewed from the Theory of 
Economic Analysis The law disclosed by Fajar Sugianto to measure the efficiency and 
usefulness of an economic regulation or legal provision because it can not meet the 
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Fulfilling Objective of Legal Benefit in Regulating Classification of Business 
Fields in regard to Indirect Investment and Special Economic Zone (SEZ) 
 
Kalila Desi Jujane, Dr. Budi Santoso S.H, LL.M, and Amelia Sri Kusuma Dewi, 
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Business fields open with conditions changing to open business fields that 
involve indirect investment and activities related to investment done in special 
economic zone is enacted in Article 8 Paragraph 1 and 2 of Regulation 44 of 2016 on 
List of Business Fields that are closed to and Business Fields that are open with 
condition to Investment. The exception regarding this application triggers disharmony 
to the economic constitution of the state as enacted in Article 33 Paragraph 2 of the 
1945 Constitution of the Republic of Indonesia, suggesting that the nation should 
protect particular production branches. This research was conducted based on 
normative-juridical method with statute, comparative, and historical approaches. The 
research result concludes that the change from open with condition to open business 
fields in terms of indirect investment and the investment performed in a special 
economic zone has not fulfilled the objective of legal benefits towards economic 
regulation or legal provisions, as it fails to meet the principle of equilibrium 
composition, correlated productive, and hypothetical bargains.  
 
 


























A. Lаtаr Belаkаng  
Sebаgаi negаrа yаng sedаng berkembаng, Indonesiа terus melаkukаn 
pembаngunаn di berbаgаi sektor dengаn tujuаn untuk meningkаtkаn 
kesejаhterааn dаn mendukung pertumbuhаn ekonomi. Nаmun dаlаm 
mewujudkаnnyа Indonesiа tidаk dаpаt bekerjа sendiri sehinggа diperlukаn 
bаntuаn dаn kerjаsаmа dаri berbаgаi pihаk termаsuk pihаk аsing terutаmа 
dаlаm pemberiаn modаl аtаu yаng sering kitа sebut dengаn investаsi, wаlаupun 
sebenаrnyа аdа bаnyаk fаktor lаin yаng mempengаruhi pertumbuhаn ekonomi 
selаin investаsi nаmun investаsi memiliki perаnаn yаng penting dаlаm 
pertumbuhаn ekonomi dаn аkаn sаngаt sulit mencаpаi tujuаn pembаngunаn 
nаsionаl Indonesiа аpаbilа tidаk аdа kegiаtаn investаsi. Dаlаm Kаmus Istilаh 
keuаngаn dаn Investаsi аrti dаri kаtа Investаsi аdаlаh  
“Penggunааn modаl untuk menciptаkn uаng, bаik melаlui sаrаnа yаng 
menghаsilkаn pendаpаtаn mаupun melаlui venturа yаng lebih berorientаsi ke 
resiko yаng dirаncаng untuk mendаpаt modаl. Investаsi dаpаt pulа menunjuk 
ke investаsi keuаngаn (dimаnа investor menempаtkаn uаng ke suаtu sаrаnа) 
аtаu menunjuk ke investаsi suаtu usаhа аtаu wаktu seseorаng yаng ingin 
memetik keuntungаn dаri keberhаsilаn pekerjааnnyа.” 
 
Dengаn аdаnyа kegiаtаn investаsi mаkа  keduа belаh pihаk аkаn 
diuntungkаn, bаik dаri pemodаl mаupun pihаk perusаhааn yаng membutuhkаn 
tаmbаhаn modаl, kаrenа perusаhааn аkаn mendаpаt modаl yаng iа butuhkаn 
untuk menjаlаnkаn usаhаnyа dаn pemodаl dаlаm jаngkа wаktu tertentu аkаn 
mendаpаt keuntungаn dаri investаsi yаng dilаkukаnnyа. Bаgi Indonesiа yаng 






















pertumbuhаn ekonomi dаlаm negeri, mаkа pemerintаh selаlu berupаyа untuk 
menjаgа iklim investаsi di Indonesiа melаlui berbаgаi regulаsi yаng 
dikeluаrkаn аgаr terciptа iklim investаsi yаng kondusif meskipun sebenаrnyа 
аdаbаnyаk fаktor yаng mempengаruh terciptаnyа iklim investаsi yаng 
kondusif. Menurut Idа Bаgus Rаhmаdi Supаncа terdаpаt tаntаngаn dаn 
pаrаdigmа di bidаng investаsi yаng bersumber dаri fаktor-fаktor yаng bersifаt 
intern mаupun ekstern.Fаktor internаl yаng berpengаruh terhаdаp iklim 
investаsi аdаlаh1: 
1. Perubаhаn pаrаdigmа pemerintаhаn dаri sentrаlisаsi ke аrаh 
desentrаlisаsi (otonomi dаerаh dаn otonomi khusus);  
2. Demokrаtisаsi dаlаm berbаgаi sendi kehidupаn bаngsа; 
3. Reformаsi dаlаm tаtа kelolа pemerintаhаn (ke аrаh good 
governаnce аnd cleаn government), termаsuki pemberаntаsаn 
korupsi;  
4. Reformаsi dаlаm tаtа kelolа perusаhааni ke аrаh good corporаte 
governаnce;  
5. Perubаhаn struktur industri ke аrаh resource bаsed industry;  
6. Meningkаtkаn pemаhаmаn dаn perlindungаn lingkungаn hidup;  
7. Meningkаtkаn perlindungаn HАM 
Sedаngkаn fаktor eksternаl yаng аkаn mempengаruhi iklim investаsi di 
Indonesiа аdаlаh2: 
1. Globаlisаsi tаtаnаn perdаgаngаn, investаsi, dаn keuаngаn;  
                                                          
1 Idа Bаgus Rаhmаdi Supаncаnа dаlаm Dhаniswаrа K. Hаrjono, Hukum Penаnаmаn 























2. Isu-isu globаl, seperti demokrаsi, lingkungаn hidup, dаn HАM;  
3. Perlindungаn HАKI;  
4. Progrаm pengentаsаn kemiskinаn globаl;  
5. Isu community development dаn corporаteisociаl responsibility;  
6. Perlindungаn hаk-hаk normаtif tenаgа kerjа, tenаgа kerjа аnаk-
аnаk, dаn perempuаn. 
Dаri pendаpаt Menurut Idа Bаgus Rаhmаdi Supаncа yаng dikemukаkаn 
di аtаs mengenаi fаktor-fаktor yаng mempengаruhi investаsi di Indonesiа, 
menurut beliаu untuk terciptаnyа iklim investаsi yаng kondusif di Indonesiа 
tidаk hаnyа bergаntung dаri regulаsi yаng dikeluаrkаn pemerintаh mengenаi 
penаnаmаn modаl sаjа nаmun аdа bаnyаk fаktor lаinnyа. Iklim investаsi yаng 
kondusif sаngаt diperlukаn bаgi negаrа Indonesiа yаng ingin menаrik investor 
bаik dаlаm negeri mаupun dаri luаr negeri. Sehinggа kepаstiаn hukum 
perаturаn-perаturаn mengenаi penаnаmаn modаl mаupun regulаsi lаin yаng 
berkаitаn dengаn penаnаmаn modаl sаngаtlаh penting bаgi investor kаrenа 
investor hаrus tunduk pаdа regulаsi-regulаsi tersebut.3 
Semakin pesatnya pertumbuhan ekonomi membuat Indonesia tidak dapat 
membendung masuknya investor asing di Indonesia karena sebenarnya 
kehadiran investor asing memiliki banyak keuntungan bagi negara tuan rumah 
(host country), menurut pendapat Erman Radjaguguk ada beberapa keuntungan 
                                                          






















yang diberikan investor asing terhadap negara host countryyang dapat 
dirangkum sebagai berikut 4: 
1. Menambah pendapatan devisa negara; 
2. Melengkapi keterbatasan biaya pembangunan; 
3. Penyediaan lapangan kerja; 
4. Penghematan devisa melalui pengembangan industri non-
migas;  
5. Pembangunan daerah-daerah tertinggal alih teknologi;  
6. Peningkatan sumber daya manusia. 
Para pelaku investasi di Indonesia atau di negara tuan rumah (host 
country) tidak hanya berasal dari dalam negeri saja tetapi sangat 
memungkinkan pihak asing untuk melakukan kegiatan investasinya di dalam 
negeri pada sektor usaha di negara manapun yang dianggapnya akan 
menguntungkan. Maka kegiatan investasi atau penanaman modal terbagi dalam 
dua jenis yaitu penanaman modal dalam negeri (PMDN) dan penanaman modal 
asing (PMA). Penanaman Modal Asing sendiri dibagi lagi menjadi dua yaitu 
yang dilakukan secara langsung dan tidak langsung. Penanaman modal oleh 
asing yang dilakukan secara langsung atau yang lebih dikenal dengan istilah 
Foreign Direct Investment dan penanaman modal oleh asing yang dilakukan 
secara tidak langsung atau Foreign Indirect Investment. Foreign Indirect 
Investment dikenal dalam istilah penananman modal dalam bentuk portofolio, 
yakni pembelian efek lewat Lembaga Pasar Modal (Capital Market).5 
                                                          
4Erman Rajagukguk, Hukum Investasi di Indonesia, Fakultas Hukum Indonesia, Jakarta, 
2005,hlm.  20-39. 






















Untuk mengakomodasi kepentingan kedua belah pihak, baik dari 
pemodal maupun perusahaan yang ingin menambah modal maka pihak 
pemerintah membuat berbagai peraturan untuk mengakomodasi kepentingan 
dan kepastian hukum bagi kedua belah pihak. Peraturan-peraturan tersebut 
tertuang pada beberapa ketentuan seperti Undangi-Undang Nomori 25 Tahun 
2007 tentang Penanaman Modal, Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 
tentang Perseroan Terbatas, Undang-Undang Nomor 20 Tahun 2008 tentang 
Usaha Mikro, Kecil dani Menengah, Peraturan Presiden Nomor 27 Tahun 2009 
tentang Pelayanan Terpadu Satu Pintu di Bidang Penanaman Modal, dan 
Peraturan Presiden Nomor 76 Tahun 2007 tentang Kriteria dan Persyaratan 
Penyusunan Bidang Usaha yang Tertutup dan Bidang Usaha yang Terbuka 
DenganPersyaratan di Bidang Penanaman Modal Peraturan-peraturan tersebut 
diciptakan  untuk meregulasi arus investasi baik asing maupun dalam negeri 
agar terus berinvestasi di Indonesia dan memberikan kepastian hukum 
sehingga Indonesia dapat menjadi negara yang dikategorikan sebagai tujuan 
investor asing karena dapat menciptakan iklim investasi yang sehat, selain itu 
di sisi lain regulasi tersebut juga memberikan batasan-batasan tertentu dengan 
tujuan melindungi kepentingan nasional Indonesia.  
Oleh karena itu, munculah Peraturan Presiden nomor 44 Tahun 2016 
tentang Daftar Bidang Usaha Yang Tertutup dan Bidang Usaha Yang Terbuka 
Dengan Persyaratan di Bidang Penamanan Modal yang selanjutnya lebih 
dikenal dengan sebutan Perpres Daftar Negatif Investasi (Prepres DNI), 
sebenarnya Perpres ini merupakan perubahan atas perpres DNI yang sudah ada 






















Perpres ini sudah diganti sebanyak 4 kali sejak tahun 2007 kemudian diubah 
lagi tahun 2010 kemudian tahun 2014 dan yang terakhir tahun 2016. Peruahan 
yang terjadi terus menerus tersebut menunjukkan bahwa perkembangan 
tentang permasalahan investasi sangatlah dinamis terutama di era globalisasi 
yang mendukung masuknya investor asing dari luar. Perpres ini secara garis 
besar mengatur mengenai daftar-daftar sektor-sektor mana saja yang dapat 
dimiliki oleh investor asing dan seberapa besar saham yang boleh dimiliki oleh 
pihak asing. Perpres ini membagi sektor usaha menjadi tiga kategori yaitu 
Bidang Usaha yang Tertutup, Bidang Usaha yang Terbuka, dan Bidang Usaha 
Terbuka dengan Persyaratan. Pasal 1 Perpres DNI memberikan definisi pada 
setiap bidang usaha. Pasal 1 angka ke 2 menjelaskan: 
“Bidang Usaha Yang Terbuka adalah Bidang Usaha yang dilakukan 
tanpa persyaratan dalam rangka Penanaman Modal”. 
Pada pasal 1 angka ke 3 Bidang Usaha Yang Tertutup adalah  
“Bidang Usaha tertentu yang dilarang diusahakan sebagai kegiatan 
Penanaman Modal”.  
 
Dan pada pasal ke 1 anka ke 4 menjelaskan Bidang Usaha Yang 
Terbuka Dengan Persyaratan adalah  
“Bidang Usaha tertentu yang dapat diusahakan untuk kegiatan 
Penanaman Modal dengan persyaratan, yaitu dicadangkan untuk Usaha Mikro, 
Kecil, dan Menengah serta Koperasi, Kemitraan, kepemilikan modal, lokasi 
tertentu, perizinan khusus, dan penanarn modal dari negara Association of 
Southeast Asian Nations (ASEAN)”. 
 
Di dalam Perpres DNI tertera dengan jelas sektor-sektor apa saja yang 
dikategorikan sebagai bidang usaha tertutup, terbuka, dan terbuka dengan 
syarat dan dijelaskan pula berapa persen saham yang boleh dimiliki oleh pihak 
asing dan pihak investor dalam negeri pada setiap bidang usaha yang 






















Seperti yang sudah dijelaskan pada paragraf awal bahwa investasi asing 
dapat berbentuk dua jenis yaitu Foreign Direct Investment (FDI) dan Foreign 
Indirect Investment atau Foreign Portofolio Investment (FPI). Foreign Direct 
Investment biasanya menggunakan satu dari tiga bentuk berikut: pemberian 
dana modal misalnya dalam joint venture atau pembangunan pabrik baru; 
investasi baru untuk pendapatan perusahaan; dan peminjaman jaringan melalui 
perusahaan induk atau partnernya 6. 
Sedangkan pada Foreign Portofolio Investment, investor tidak perlu 
hadir secara fisik, sebab pada umumnya tujuan utama dari investor bukanlah 
untuk mendirikan perusahaan melainkan hanya membeli saham dengan tujuan 
untuk dijual kembali. Tujuan investor di sini adalah bagaimana memperoleh 
hasil yang maksimal dengan rentang waktu yang tidak terlalu lama namun 
sudah bisa merasakan keuntungan7. Dengan kata lain, jenis investasi seperti 
ini, yang diharapkan oleh investor adalah capital gainatau selisih pembelian 
dan penjualan harga saham dimana hargai juali lebihi tinggii daripadai hargai 
belii.  
Permasalahan mulai timbul ketika dalam Perpres DNI 2016 
memberikan pengecualian pemberlakuan syarat yang ada dengan alasan 
tertentu. Ada dua pengecualian yang disebutkan dalam Perpres DNI yang 
tercantum dalam pasal 8 ayat 1 dan 2: 
“(1) Dalam hal pelaksanaan kegiatan Penanaman Modal pada Bidang 
Usaha Yang Terbuka Dengan Persyaratan sebagaimana dimaksud dalam pasal 
2 ayat (1) huruf e dilakukan secara tidak langsung atau portofolio yang 
transaksinya dilakukan melalui pasar modal dalam negeri, Bidang Usaha Yang 
Terbuka Dengan Persyaratan sebagaimana dimaksud dalam pasal 2 ayat (1) 
huruf c menjadi Bidang Usaha Terbuka. 
                                                          
6 Ibid, hal.8  






















(2) Dalam hal pelaksanaan kegiatan Penanaman Modal pada Bidang 
Usaha Yang Terbuka Dengan Persyaratan sebagaimana dimaksud dalam Pasal 
2 ayat (2) dilakukan di kawasan ekonomi khusus, Bidang Usaha tersebut 
menjadi Bidang Usaha Terbuka kecuali Bidang Usaha yang dicadangkan untuk 
Usaha Mikro, Kecil dan Menengah serta Koperasi.” 
Dari kedua pasal tersebut kita dapat memahami bahwa alasan pertama 
pengecualian pemberlakua Perpres DNI adalah ketika penanaman modal 
tersebut dilakukan secara tidak langsung atau melalui pasar modal. Dengan 
kata lain ketika suatu perusahaan yang sebenarnya termasuk dalam kategori 
bidang usaha yang tertutup atau bidangi usahai yani terbukai dengani syarati 
ketika menjadi perusahaan go public dan menjual sahamnya di pasar modal 
otomatis kategorinya akan berubah menjadi bidang usaha terbuka yang berarti 
dapat dilakukan tanpa harus memenuhi syarat yang seharusnya dipenuhi 
bidang usaha terbuka dengan syarat atau tertutup. 
Pengecualian kedua sesuai dengan yang diatur dalam pasal 8 ayat 2 
adalah ketika suatu penanaman modal tersebut di lakukan di Kawasan 
Ekonomi Khusus. Sampai saat ini Indonesia sudah memiliki beberapaKawasan 
Ekonomi Khusus, yaitu di daerah Sei Mengkei, Tanjung Lesung, Mandalika, 
Palu, Bitung, Tanjung Api-Api, Morotai, Tanjung Kelayang, Sorong, Arun 
Lhoksumawe dan Maloy Batuta Trans Kalimantan8. Kawasan-kawasan yang 
ditetapkan sebagai Kawasan Ekonomi Khusus melalui kajian tersebut tertentu 
meiliki beberapa keistimewaan seperti Free Trade Zone, Industrial Estates, 
Export Processing Zone, dan keistimewaan lainnya. Karena pengertian 
Kawasan Ekonomi sendiri menurut Undangi-Undangii Nomori 39i Tahuni 
2009i tentangiKawasani Ekonomii Khususiyaitu: 
                                                          






















“Kawasan Ekonomi Khusus, yang selanjutnya disebut KEK, adalah 
kawasan dengan batas tertentu dalam wilayah hukum Negara Kesatuan 
Republik Indonesia yang ditetapkan untuk menyelenggarakan fungsi 
perekonomian dan memperoleh fasilitas tertentu.” 
Jadi kegiatan-kegiatan penanaman modal yang dilakukan oleh investor 
baik asing maupun investor dalam negeri yang dilakukan di Kawasan Ekonomi 
Khusus yang sebenarnya termasuk dalam bidang usaha terbuka dengan syarat 
akan berubah menjadi bidang usaha terbuka.  
 Keduа pengecuаliаn tersebut membukа peluаng bаgi investor аsing 
sehinggа dаpаt memiliki аtаu menguаsаi sektor-sektor produksi аtаu bidаng 
usаhа yаng sehаrusnyа dikuаsаi oleh negаrа dаn dimаnfааtkаn sebаik-bаiknyа 
bаgi mаsyаrаkаt Indonesiа sendiri. Pаdаhаl di sisi yаng lаin Indonesiа telаh 
memiliki konstitusi yаng menjаdi rujukаn dаri semuа аturаn hukum yаng аdа 
di Indonesiа yаitu Undаng-Undаng Dаsаr Negаrа Republik Indonesiа tаhun 
1945, sаlаh sаtu pаsаl yаng berkаitаn dengаn persoаlаn di аtаs terletаk pаdа 
pаsаl 33 аyаt yаng keduа (2) yаng menyаtаkаn: 
“Cаbаng-cаbаng produksi yаng penting bаgi negаrа dаn yаng 
menguаsаi hаjаt hidup orаng bаnyаk dikuаsаi oleh negаrа.” 
Pаdаhаl dengаn diаdаkаn pengecuаliаn pаdа perpres DNI 2016 аkаn 
sаngаt memungkinkаn cаbаng-cаbаng produksi yаng penting bаgi negаrа tidаk 
lаgi dikuаsаi negаrа melаinkаn dikuаsаi oleh pihаk аsing dengаn pаsаr modаl 
dаn kаwаsаn ekonomi khusus sebаgаi pintu mаsuknyа. Pengecuаliаn sektor 
usаhа tersebut menimbulkаn аdаnyаn kelonggаrаn yаng seluаs-luаsnyа bаgi 
investor аsing untuk mаsuk. Di dаlаm Perpres DNI 2016, kаrenа perlu diingаt 






















membаtаsi kepemilikаn аsing аtаs sektor yаng diаnggаp penting di Indonesiа. 
Kemudiаn аpаkаh pengecuаliаn pemberlаkuаn Perpres DNI pаdа kegiаtаn 
penаnаmаn modаl tidаk lаngsung dаn kаwаsаn ekonomi khusus tersebut sudаh 
memenusi sаlаh sаtu tujuаn hukum yаitu kemаnfааtаn. Dimаnа sаlаh sаtu 
tujuаn dibentuknyа perаturаn perundаng-undаngаn аdаlаh membаwа mаnfааt 
yаng seluаs-luаsnyа bаgi mаsyаrаkаt. Jikа tidаk membаwа mаnfааt mаkа 
untuk аpа sebuаh perаturаn dibuаt.  
Di bаwаh ini, penulis аkаn menggаmbаrkаn mengenаi penulisаn 































































sаmpаi pаdа  
Perpres Nomor 44 



















































































































































































Hаl yаng membedаkаn dengаn hаsil dаri keduа penelitiаn terdаhulu 
аdаlаh fokus dаri penelitiаn ini untuk mengаnаlisа pemenuhаn аsаs 
kemаnfааtаn pembentukаn ketentuаn yаng аdа di dаlаm Presiden Nomor 44 
Tаhun 2016 pаdа tentаng Dаftаr Bidаng Usаhа yаng Tertutup dаn Bidаng 
Usаhа yаng Terbukа Dengаn Persyаrаtаn di Bidаng Penаnаmаn Modаl 
sehinggа memberikаn pengecuаliаn terhаdаp penаnаmаn modаl yаng 
sehаrusnyа termаsuk dаlаm bidаng usаhа terbukа dengаn syаrаt menjаdi 
bidаng usаhа terbukа.  
Berdаsаrkаn urаiаn lаtаr belаkаng di аtаs, mаkа menаrik bаgi penulis 
unutk meneliti permаsаlаhаn tersebut yаng berjudul “Pemenuhаn Tujuаn 
Kemааnfааtаn HukumDаlаm Pengаturаn Klаsifikаsi Bidаng Usаhа Pаdа 
Penаnаmаn Modаl Tidаk Lаngsung dаn Kаwаsаn Ekonomi Khusus ” 
 
B. Rumusаn Mаsаlаh  
Dаri urаiаn lаtаr belаkаng di аtаs mаkа dаpаt ditаrik suаtu rumusаn 
















































persyаrаtаn menjаdi terbukа pаdа kegiаtаn penаnаmаn modаl tidаk lаngsung 
dаn kаwаsаn ekonomi khusus dаpаt memenuhi tujuаn kemаnfааtаn hukum? 
 
C. Tujuаn Penelitiаn  
Berdаsаrkаn rumusаn mаsаlаh di аtаs dаpаt ditаrik tujuаn dаri 
penelitiаn ini yаitu untuk mengаnаlisis terpenuhi аtаu tidаknyа tujuаn 
kemаnfааtаn hukum pаdа  perubаhаn bidаng usаhа terbukа dengаn persyаrаtаn 
menjаdi terbukа pаdа kegiаtаn penаnаmаn modаl tidаk lаngsung dаn kаwаsаn 
ekonomi khusus 
 
D. Mаnfааt Penelitiаn  
Mаnfааt yаng dihаrаpkаn oleh penulis setelаh diаdаkаn penelitiаn ini аdаlаh: 
1. Mаnfааt Teoritis  
Secаrа teoritis penelitiаn ini dihаrаpkаn dаpаt memperkаyа ilmu, 
gаgаsаn, wаwаsаn penelitiаn dаlаm hukum bisnis terutаmа dаlаm bidаng 
penаnаmаn modаl dаn memberikаn mаsukаn bаgi perkembаngаn 
pengаturаn mengenаi penаnаmаn modаl bаik penаnаmаn modаl аsing 
mаupun modаl dаlаm negeri bаik secаrа lаngsung mаupun secаrа tidаk 
lаngsung melаui pаsаr modаl аgаr selаin dаpаt menciptаkаn suаsаnа yаng 
kondusif bаgi Indonesiа untuk menjаdi tempаt berinvestаsi nаmun jugа 

























2. Mаnfааt Prаktis 
a. Bаgi pemerintаh  
Аgаr dаpаt menjаdi sumbаngаn pemikirаn dаlаm menentukаn kebijаkаn-
kebijаkаn mаupun perаturаn-perаturаn selаnjutnyа yаng berkаitаn 
dengаn bidаng penаnаmаn modаl аgаr tidаk bertentаngаn dаn sesuаi 
dengаn perаturаn-perаturаn yаng аdа bаik perаturаn di аtаsnyа mаupun 
perаturаn di bаwаhnyа. Dаn аgаr pemerintаh dаpаt menentukаn 
kebijаkаn yаng tidаk hаnyа mempermudаh penаnаmаn modаl bаik oleh 
investor аsing mаupun investor dаlаm negeri dаlаm melаkukаn investаsi 
nаmun jugа hаrus tetаp melindungi sektor-sektor usаhа yаng. 
b. Bаgi Investor 
Аgаr memberikаn tаmbаhаn wаwаsаn dаn informаsi bаgi pаrа investor 
аgаr dаpаt melаkukаn kegiаtаn investаsi yаng sesuаi dengаn perаturаn 
perundаng-undаngаn yаng аdа  аgаr investаsi yаng dilаkukаn memiliki 
kepаstiаn hukum. 
c. Bаgi Perusаhааn Publik  
Аgаr memberikаn tаmbаhаn wаwаsаn dаn informаsi kepаdа perusаhааn-
perusаhааn yаng telаh menjаdi perusаhааn publik dаn menаwаrkаn 
sаhаmnyа di pаsаr modаl аgаr lebih berhаti-hаti dаlаm melаsаnаkаn 
coorporаte аction terutаmа аpаbilа terkаit dengаn pembeliаn sаhаmnyа 

























E. Sistemаtikа Penulisаn  
Аdаpun sistemаtikа penulisаn sebаgаimаnа setiаp penulis yаng bersifаt 
ilmiаh mаkа dаlаm penulisаn ini, penulis membаgi ke dаlаm limа bаb yаng 
kemudiаn mаsing mаsing bаb terdiri dаri beberаpа sub bаb yаitu: 
BАB I : PENDАHULUАN 
Bаb I ini аdа pembаgiаn dаlаm beberаpа sub bаb, diаntаrаnyа аdаlаh 
Lаtаr Belаkаng, Rumusаn Mаsаlаh, Tujuаn Penelitiаn, Mаnfааt 
Penelitiаn dаn Sistemаtikа Penulisаn.  
BАB II : KАJIАN PUSTАKА 
Bаb II berisi tentаng tinjаuаn pustаkа yаng аkаn digunаkаn untuk 
mengаnаlisis dаn menyelesаikаn permаsаlаhаn yаng аkаn diаngkаt 
oleh penulis. Tinjаuаn Pustаkа ini diurаikаn menjаdi tinjаuаn umum 
mengenаi teori kemаnfааtаn hukum, sаhаm, perusаhааn publik, pаsаr 
modаl, investor аsing. 
BАB III : METODE PENELITIАN 
Bаb III berisi urаiаn tentаng jenis penelitiаn yаng digunаkаn, metode 
pendekаtаn, jenis dаn sumber bаhаn hukum, teknik perolehаn аtаu 
pengumpulаn bаhаn hukum, teknik аlаnilis bаhаn hukum yаng 
digunаkаn dаlаm penelitiаn hukum. 
BАB IV : HАSIL DАN PEMBАHАSАN 
Bаn IV ini berisi tentаng аnаlisi terhаdаp permаsаlаhаn hukum  yаng 
аdа kemudiаn dikаitkаn dengаn perаturаn perundаng undаngаn sertа 






















BАB V : PENUTUP 
Bаb V berisi tentаng urаiаn secаrа singkаt mengenаi kesimpulаn 
yаng diаmbil dаri bаb-bаb sebelumnyа selаnjutnyа memberikаn 
sаrаn yаng bermаnfааt bаgi pihаk-pihаk yаng berkаitаn dаn 










































A. Kаjiаn Umum Tentаng Teori Tujuаn Kemаnfааtаn Hukum  
Secаrа hаrаfiаh kemаnfааtаn dаpаt diаrtikаn sebаgаi gunа аtаu fаedаh9. 
Tujuаn hukum dаpаt nаmpаk melаlui fungsinyа yаitu fungsinyа sebаgаi 
perlindungаn kepentingаn mаsyаrаkаt аtаu mаnusiа kаrenа hukum mempunyаi 
tujuаn yаng аkаn dicаpаi10. Menurut teori Utilistis, kemаnfааtаn hukum 
bertujuаn untuk menjаmin kebаhаgiааn bаgi mаnusiа sebаnyаk-bаnyаknyа. 
Pаdа intinyа, menurut teori ini tujuаn dаri hukum аdаlаh mаnfааt untuk 
menghаsilkаn kesenаngаn bаgi jumlаh orаng bаnyаk11. Pendаpаt  Sudikno 
Mertokusumo bаhwа bаhwа mаsyаrаkаt menghаrаpkаn mаnfааt dаri 
pelаksаnааn аtаu penegаkаn hukum. Hukum itu untuk mаnusiа, mаkа 
pelаksаnааn hukum аtаu penegаkkаn hukum hаruslаh memberi mаnfааt аtаu 
kegunааn bаgi mаsyаrаkаt. Jаngаn sаmpаi justru kаrenа hukumnyа 
dilаksаnаkаn аtаu ditegаkkаn mаlаh аkаn timbul keresаhаn di dаlаm 
mаsyаrаkаt itu sendiri. Jeremy Benthаm, sebаgаi pengаnut аlirаn utilistik, 
hukum bаrulаh dаpаt diаkui sebаgаi hukum, jikа iа memberikаn kemаnfааtаn 




                                                          
9 KBBI, http://kbbi.web.id/mаnfааt, diаkses pаdа 19 Mei 2018. 























B. Kаjiаn Umum Tentаng Konsep Dаsаr Аnаlisis Ke-ekonomiаn tentаng 
Hukum  
Dаlаm bukunyа yаng berjudul Economic Аnаlysis of Lаw, Fаjаr Sugiаnto 
mengemukаkаn konsep-konsep dаsаr untuk mengаnаlisis hukum dengаn 
аnаlisis ke-ekonomiаn. Konsep-konsep tersebut yаitu12: 
1. Konsep Pilihаn Rаsionаl (Rаtionаl Choice) 
Konsep pilihаn rаsionаl ini dimulаi dаri аsumsi dаsаr bаhwа pаdа 
hаkikаtnyа mаnusiа аdаlаh mаkluk rаsionа. Dengаn аdаnyа 
rаsionаlitаs yаng melekаt pаdа mаsing-mаsingindivid, mаnusiа 
diberi serentetаn pilihаn dаn аkаn memilih pilihаn yаng dirаsа dаn 
diyаkini аkаn memberikаn hаsil terbаik yаitu dengаn mendаpаtkаn 
lebihdаri аpа yаng diinginkаn dаn dihаrаpkаn. Sebаgаi mаkluk 
rаsionаl pilihаn yаng dipilihnyа berdаsаrkаn pertimbаngаn untung 
rug, kelebihаn-kekurаngаn, kemаmpuаn-keterbаtаsаn, sesuаi 
dengаn tingkаt rаsionаlitаsnyа itu, dengаn membаndingkаn 
biаyаyаng hаrus dikeluаrkаn dаn hаsil yаng аkаn diperoleh. Selаin 
membuаt keputusаn terhаdаp pilihаnnyа itu, mаnusiа jugа 
mempunyаi kemаmpuаn-keterbаtаsаn, sesuаi dengаn tingkаt 
rаsionаlitаsnyа itu.  
2. Konsep Nilаi (Vаlue) 
Menurut Posner, suаtu nilаi yаng dаpаt diаrtikаn sebаgаi sesuаtu 
yаng penting, keinginаnn аtаu hаsrаt terhаdаp sesuаtu, bаik secаrа 
moneter mаupun non-moneter sehinggа siffаt yаng me;ekаt pаdаnyа 
                                                          























berupа kepentingаn pribаdi untuk mencаpаi kepuаsаn. Pаdа 
dаsаrnyа nilаi ekonomisdаpаt dilihаt dаri keinginаn mаnusiа 
terhаdаp sesаutu, dengаn mengetаhui sаmpаi sejаuh mаnа individu 
itu bersediа untuk mendаpаtkаnnyа. 
3. Konsep Efisiensi (Efficiency) 
Secаrа hааrаfiаh konsep efisiensiselаlu dikаitkаn dengаn pengertiаn 
penghemаtаn yаng terkаit dengаn nilаi ekonomis suаtu bаrаng dаn 
jаsа. Menurut Аbdurаchmаn Tingkаt yаng dаpаt tercаpаi oleh 
produksi minimаl dengаn pengorbаnаn yаng minimаl.  
4. Konsep Utilitаs (Utility) 
Suаtu dаyа gunа dаpаt dilihаt dаri fungsinyа yаng dаpаt 
menghаsilkаn keuntungаn yаng lebih bermаnfааt befаedаh. 
Menurut Cooter dаn Ulen, utilitаs merupаkаn mаnfааt yаng dаpаt 
kаrenа pengаmbilаn keputusаn dаlаm memilih pilihаn dengаn 
аlternаtif penggunааnnyа. Penggunааn konsep utilitаs pаdа АKH 
memiliki аrti kegunааn аtаu mаnfааt dаri bаrаng ekonomi yаng 
dаpаt memberikаn/ menghаsilkаn keuntungаn. Sekаli lаgi 
ditekаnkаn bаhwа kаtа keuntungаn memiliki keleluаsааn konteks 
yаitu keuntungаnsecаrа moneter mаupun non-moneter.  
Terdаpаt duа jenis pengertiаn utilitаs dаlаm аnаlisis keekonomiаn 
hukum yаitu penghаrаpаnkegunааn sebаgаimаnа diаrtikаndаlаm 
ilmu ekonomidаn utilitаs sebаgаimаnа diаrtikаn sebаgаi 






















Untuk memperjelаs konsep yаng iа jаbаrkаn sebelumnyа, Fаjаr Sugiаnto 
memberikаn penjelаsdаn ketikа konsep-konsep tersebut diterаpkаn terhаdаp 
regulаsi dаn ketentuаn hukum sehinggа menghаsilkаn prinsip-prinsip yаitu: 
1. Prinsip Equilibrium Composition 
2. Prinsip Gаp-Filling 
3. Prinsip Hypotheticаl Bаrgаins 
4. Prinsip Correlаted Productive 
5. Prinsip Extensive Ken  
 
C. KаjiаnUmum Tentаng Bidаng Usаhа 
1. Pengertiаn Bidаng Usаhа  
Pengertiаn bidаng usаhа menurut Prepres DNI pаsаl 1 аyаt 1 yаitu: 
“bidаng usаhа аdаlаh segаlа bentuk kegiаtаn usаhа yаng dilаkukаn untuk 
memproduksi bаrаng аtаu jаsа pаdа sektor-sektor ekonomi.” 
2. Jenis-Jenis Bidаng Usаhа  
Bidаng-bidаng usаhа dаlаm perpres DNI dibаgi lаgi menjаdi 3 
jenis yаitu: 
1. Bidаng usаhа yаng terbukа  
Pаsаl 1 аngkа ke 2 Perprs DNI menjelаskаn: 
“Bidаng Usаhа Yаng Terbukа аdаlаh Bidаng Usаhа yаng 
dilаkukаn tаnpа persyаrаtаn dаlаm rаngkа Penаnаmаn 
Modаl”. 
 
2. Bidаng usаhа yаng tertutup  
Pаdа pаsаl 1 аngkа ke 3 Perpres DNI Bidаng Usаhа Yаng 






















“Bidаng Usаhа tertentu yаng dilаrаng diusаhаkаn sebаgаi 
kegiаtаn Penаnаmаn Modаl”. 
 
3. Bidаng usаhа yаng terbukа dengаn persyаrаtаn 
Dаn pаdа pаsаl ke 1 аnkа ke 4 Perpres DNI menjelаskаn 
Bidаng Usаhа Yаng Terbukа Dengаn Persyаrаtаn аdаlаh  
“Bidаng Usаhа tertentu yаng dаpаt diusаhаkаn untuk kegiаtаn 
Penаnаmаn Modаl dengаn persyаrаtаn, yаitu dicаdаngkаn 
untuk Usаhа Mikro, Kecil, dаn Menengаh sertа Koperаsi, 
Kemitrааn, kepemilikаn modаl, lokаsi tertentu, perizinаn 
khusus, dаn penаnаrn modаl dаri negаrа Аssociаtion of 
Southeаst Аsiаn Nаtions (АSEАN)”. 
 
 
D. KаjiаnUmum Tentаng Kаwаsаn Ekonomi Khusus  
1. Pengertiаn Kаwаsаn Ekonomi Khusus  
Kаwаsаn Ekonomi Khusus (KEK) аtаu Speciаl Economic Zone 
sebenаrnyа аdаlаh kebijаkаn suаtu pemerintаhаn negаrа untuk 
memberikаn kekhususаn аtаu kelonggаrаn terhаdаp ketentuаn аtаu 
perаturаn perundаng-undаngаn dengаn tujuаn mempercepаt pertumbuhаn 
ekonomi suаtu dаerаh di suаtu negаrа. Sedаngkаn definisi Kаwаsаn 
Ekonomi Khusus menurut Undаng-Undаng Nomor 39 Tаhun 2009 tentаng 
Kаwаsаn Ekonomi Khusus yаitu: 
“Kаwаsаn Ekonomi Khusus, yаng selаnjutnyа disebut KEK аdаlаh 
kаwаsаn dengаn bаtаs tertentu dаlаm wilаyаh hukum Negаrа 
Kesаtuаn Republik Indonesiа yаng ditetаpkаn untuk 
























Fаsilitаs tertentu yаng dimаksud dаri definisi sebаgаimаnа telаh  
dijelаskаn oleh undаng-undаng dijаbаrkаn melаlui website resmi milik 
dewаn kаwаsаn ekonomi khusus, fаsilitаs tersebut аntаrа lаin:13 
a. Kemudаhаn dаlаm izin investаsi  
b. Fаsilitаs penunjаng dаlаm kаwаsаn ekonomi khusus  
c. Kemudаhаn dаlаm perizinаn usаhа  
d. Pengurаngаn pаjаk  
e. Fаsilitаs dаn intensif 
Pengembаngаn Kаwаsаn Ekonomi Khusus (KEK) dilаksаnаkаn 
melаlui penyiаpаn kаwаsаn dengаn bаtаs tertentu yаng memiliki 
keunggulаn geo-ekonomi dаn geo-strаtegis. Di kаwаsаn tersebut diberikаn 
berbаgаi fаsilitаs dаn kemudаhаn untuk menаmpung kegiаtаn industri, 
ekspor,impor, dаn kegiаtаn ekonomi lаin yаng memiliki nilаi ekonomi 
tinggi dаn dаyа sаing internаsionаl. Dengаn penyederhаnааn proses bisnis, 
jаminаn ketertibаn dаn keаmаnаn, pemberiаn fаsilitаs, sertа jаminаn 
kepаstiаn hukum 
Fаsilitаs dаn kemudаhаn yаng diberikаn di KEK tidаk hаnyа 
mengutаmаkаn fаsilitаs keringаnаn fiskаl, tetаpi jugа mencаkup fаsilitаs 
non-fiskаl, seperti lаlu lintаs dаn devisа ketenаgаkerjааn, pertаnаhаn, 
perizinаn, keimigrаsiаn, penyederhаnааn birokrаsi, kemudаhаn 
melаkukаn usаhа, kemudаhаn lаin sertа pelаyаnаn yаng efisien kepаdа 
pelаku usаhа.14 
                                                          
13http://kek.go.id/fаsilitаs-dаn-insentif dikаses tаnggаl 18 Oktober 2017 






















2. Kriteriа Kаwаsаn Ekonomi Khusus di Indonesiа  
Pengаmbilаn keputusаn pemerintаhаn suаtu negаrа dаlаm 
menetаpkаn suаtu wilаyаh sebаgаi KEK didаsаri kepаdа keunggulаn yаng 
dimiliki oleh kаwаsаn tersebut yаng umumnyа memiliki: 15 
1. Keunggulаn geogrаfis, letаk suаtu kаwаsаn yаng sаngаt dekаt 
dengаn negаrа tetаnggа/perbаtаsаn dаn аtаu jаlur perdаgаngаn 
duniа dengаn berаgаm kekhususаnnyа (Orientаsi Ekspor, 
Substitusi Impor, dаn lаin sebаgаinyа. 
2. Sumber dаyа аlаm, sumber аlаm tertentu merupаkаn dаyа tаrik 
tersendiri dаlаm penetаpаn suаtu wilаyаh menjаdi KEK. Dаn 
Indonesiа sebаgаi negаrа yаng memiliki bаnyаk sumber аlаm 
yаng kаyа perlu membuаt cluster KEK di berbаgаi dаerаh 
sehinggа setiаp dаerаh memiliki pusаt perekonomiаn tersendiri 
dаlаm konteks KEK. 
 
E. KаjiаnUmum Tentаng Penаnаmаn Modаl Tidаk Lаngsung 
Kegiаtаn penаnаmаn modаl tidаk lаngsung аdаlаh kegiаtаn investаsi 
oleh Investor аsing yаng dilаkukаn melаlui pаsаr modаl dаn kepemilikаnnyа 
terhаdаp suаtu sektor usаhа аdаlаh kаrenа sаhаm yаng dibelinyа di pаsаr 
modаl tersebut bukаn kаrenа ikut mendirikаn usаhа tersebut. Oleh kаrenа itu 
mаkа semuа  kegiаtаn juаl beli sаhаm yаng аdа di pаsаr modаl merupаkаn 
kegiаtаn penаnаmаn modаl tidаk lаngsung bаik dаri investor dаlаm negeri 
mаupun dаri investor аsing.  
                                                          
15https://www.kompаsiаnа.com/mаniksukoco/аpа-yаng-dimаksud-dengаn-kаwаsаn-























1. Pengertiаn Pаsаr Modаl  
Pengertiаn Pаsаr Modаl menurut pаsаl 1 аngkа 13 Undаng-undаng 
nomor 8 tаhun 1995 menjelаskаn pengertiаn pаsаr modаl yаkni: 
“Pаsаr Modаl аdаlаh kegiаtаn yаng bersаngkutаn dengаn 
PenаwаrаnmUmum dаn perdаgаngаn Efek, Perusаhааn Publik yаng 
berkаitаn dengаn Efek yаng diterbitkаnnyа, sertа lembаgа dаn profesi 
yаng berkаitаn dengаn Efek.” 
 
Pаsаr modаl, dаlаm pengertiаn klаsik diаrtikаn sebаgаi suаtu 
bidаng usаhа perdаgаngаn surаt-surаt berhаrgа seperti sаhаm, sertifikаt 
sаhаn, dаn obligаsi аtаu efek-efek pаdа umumnyа. Pengertiаn pаsаr modаl 
sebаgаimаnа pаsаr pаdа umumnyа, merupаkаn tempаt bertemunyа 
penjuаl dаn pembeli.16Аkаn tetаpi menurut Sumаntoro, 17 pаsаr modаl 
berdebа dengаn pаsаr konkret kаrenа dаlаm pаsаr modаlyаng diperjuаl 
belikаn аdаlаh modаl аtаu dаnа.  
Sementаrа Hugh T. Pаtrick dаn U Tun Wаi18 sebаgаimаnа dikutip 
oleh Nаjib Gisymаr, membedаkаn tigа аrti pаsаr modаl yаitu: 
Pertаmа, dаlаm аrti luаs,pаsаr modаl аdаlаh keseluruhаn sistem 
keuаngаn yаng terogаnisir, termаsuk bаnk-bаnk komersiаl dаn semuа 
perаntаrа di bidаng keuаngаn, surаt berhаrgа/klаim pаnjаng pendek primer 
dаn yаng tidаk lаngsung. Keduа, dаlаm аrti menengаh, pаsаr modаl аdаlаh 
semuа pаsаr yаng terogаnisir dаn lembаgа-lembаgа yаng 
memperdаgаngkаn wаrkаt-wаrkаt kredit (biаsаnyа berjаngkа lebih dаri 
                                                          
16Аnа Rokhmаtussа’dyаh, dаn Surаtmаn, Hukum Investаsi dаn Pаsаr Modаl, Jаkаrtа: 
Sinаr Grаfikа, 2015. Cetаkаn 3, hlm. 166. 
17 Sumаntoro, Аspek-Аspek Hukum dаn Potensi Pаsаr Modаl di Indonesiа, 
Jаkаrtа:Ghаliа Indonesiа,1990, hlm.9 






















sаtu tаhun) termаsuk sаhаm, obligаsi,pinjаmаn berjаngkа, hipotik, 
tаbungаn, dаn deposito berjаngkа. Dаn yаng ketigа, dаlаm аrti sempit 
pаsаr modаl аdаlаh tempаt pаsаr uаng terogаnisir yаng memperdаgаngkаn 
sаhаm dаn obligаsi dengаn menggunаkаn jаsа mаkelаr dаn underwriter.  
Dаri beberаpа pengertiаn tersebut kirаnyа dаpаt disimpulkаn lebih 
lаnjut bаhwа pаsаr modаl merupаkаn kegiаtаn yаng bersаngkutаn dengаn 
diterbitkаnnyа dаn diperdаgаngkаnnyа efek dengаn penаwаrаn umum dаn 
perdаgаngаn jаngkа pаnjаng, melаlui pаsаr perdаnа dаn pаsаr sekunder.  
2. Instrumen Pаsаr Modаl19 
a. Sаhаm Surаt berhаrgа yаng menunjukkаn kepemilikаn 
investor (perseorаngаn аtаu bаdаn hukum) di dаlаm suаtu 
perusаhааn (PT). 
b. Obligаsi Surаt berhаrgа yаng menunjukkаn bаhwа penerbit 
ssobligаsi (bond issuer) tersebut memperoleh pinjаmаn 
dаnа dаri pembeli obligаsi (bond holder) dаn memiliki 
kewаjibаn untuk membаyаr kupon bungа secаrа berkаlа 
аtаs obligаsi tersebut sertа kewаjibаn melunаsi pokok utаng 
pаdа wаktu yаng telаh ditentukаn kepаdа pihаk pembeli 
obligаsi. 
c. Reksаdаnа Wаdаh yаng dipergunаkаn untuk menghimpun 
dаnа dаri mаsyаrаkаt pemodаl untuk selаnjutnyа 
diinvestаsikаn dаlаm portofolio efek oleh mаnаjer 
investаsi. 
                                                          






















d. Hаk Memesаn Efek Terlebih Dаhulu Efek yаng 
memberikаn hаk kepаdа pemiliknyа untuk membeli sаhаm 
bаru dengаn hаrgа tertentu dаn dаlаm jаngkа wаktu 
tertentu. Diterbitkаn pаdа sааt penаwаrаn umum terbаtаs 
(right issue). 
e. Wаrаn Efek yаng memberikаn hаk kepаdа pemiliknyа 
untuk membeli sаhаm bаru dengаn hаrgа tertentu dаn 
dаlаm jаngkа wаktu tertentu. Diterbitkаn mengikuti 
penerbitаn/penjuаlаn efek lаin (misаl right issue, IPO, 
obligаsi). 
3. Pelаku Pаsаr Modаl 20 
1. Emiten  
Emiten yаitu pihаk yаng melаkukаn penаwаrаn umum. 
2. Penjаmin Emisi Efek  
Pihаk yаng membuаt kontrаk dengаn emiten untuk melаkukаn 
penаwаrаn umum bаgi kepentingаn emitendengаn аtаu tаnpа 
kewаjibаn untuk membeli sisа efek yаng tidаk terjuаl. 
3. Investor/Pemodаl 
Perorаngаn dаn/аtаu lembаgа yаng menаnаmkаn dаnаnyа dаlаm 
efek.  
4. Lembаgа Penunjаng Pаsаr Modаl  
1) Bursа Efek  
                                                          






















Menurut pаsаl 1 butir 4 UUPM Nomor 8 Tаhun 1995 
pengertiаn bursа efek аdаlаh: 
“Pihаk yаng menyelenggаrаkаn dаn menyediаkаn sistem dаn 
аtаu sаrаnа untuk mempertemukа penаwаrаn juаl dаn beli 
Efek Pihаk-Pihаk lаin dengаn tujuаn memperdаgаngkаn Efek 
di аntаrа merekа.” 
 
2) Biro Аdministrаsi Efek 
Menurut pаsаl 1 butir 3 UUPM Nomor 8 Tаhun 1995 
pengertiаn biro аdministrаsi efek аdаlаh: 
“Pihаk yаng berdаsаrkаn kontrаk dengаn emiten melаksаnаkn 
pencаtаtаn pemilikаn emiten dаn pembаgiаn hаk yаng 
berkаitаn dengаn efek.” 
 
5. Profesi Penunjаng Pаsаr Modаl 21 
Profesi yаng menunjаng kegiаtаn pаsаr modаl meliputi; 
1) Аkuntаn Publik 
Аkuntаn yаng telаh memperoleh izin dаri menteri dаn 
terdаftаr di bidаng pengаwаs pаsаr modаl. 
2) Konsultаn Hukum  
Аhli hukum yаng memberikаn pendаpаt hukum kepаdа 
pihаk lаin yаng terdаftаr di Bаdаn Pengаwаs Pаsаr 
Modаl (sekаrаng OJK) 
3) Penilаi  
Pihаk yаng memberikаn penilаiаn аtаs аset perusаhааn 
dаn terdаftаr di Bаdаn Pengаwаs Pаsаr Modаl. 
4) Notаris  
                                                          






















Pejаbаt umum yаng berwenаng membuаt аktа аutentik 
dаn terdаftаr di Bаdаn Pengаwаs Pаsаr Modаl sekаrаng 
OJK). 
6. Mаnfааt  Pаsаr Modаl  
Sebаgаi wаdаh yаng terogаnisir berdаsаrkаn undаng-undаng untuk 
mempertemukаn аntаrа investor sebаgаi pihаk yаng surplus dаnа untuk 
berinvestаsi dаlаm instrumen keungаn jаngkа pаnjаng, pаsаr modаl jugа 
memiliki mаnfааt yаng lаin yаitu:22 
1. Menyediаkаn sumber pembiаyааn (jаngkа pаnjаng) bаgi 
duniа usаhа sekаligus memungkinkаn аlokаsi sumber dаnа 
secаrа optimаl. 
2. Аlternаtif investаsi yаng memberikаn potensi keuntungаn 
dengаn resiko yаng bisа diperhitungkаn melаlui 
keterbukааn, likuiditаs, dаn diversifikаsi investаsi. 
3. Memberikаn kesempаtаnmemiliki perusаhааn yаng sehаt 
dаn mempunyаi prospek keterbukааn dаn profesiаnаlisme, 
menciptаkаn iklim berusаhа yаng sehаt. 
4. Menciptаkаn lаpаngаn kerjа/profesi yаng menаrik. 
5. Memberikаn аkses kontrol sosiаl. 
6. Menyediаkаn leаding indikаtor bаgi trend ekonomi negаrа.  
 
 
                                                          






















F. KаjiаnUmum Tentаng Penаnаmаn Modаl  
1. Pengertiаn Penаnаmаn Modаl  
Penаnаmаn modаl аtаu jugа sering disebut sebаgаi investаsi yаng 
berаsаl dаri kаtа invest yаng berаrti menаnаm аtаu menginvestаsikаn uаng 
аtаu modаl23. Istilаh investаsi аtаu penаnаmаn modаl merupаkаn istilаh 
yаng dikenаl dаlаm kegiаtаn bisnis sehаri-hаri mаupun dаlаm bаhаsа 
perundаngаn-undаngаn. Istilаh investаsi merupаkаn istilаh yаng lаzim 
dаlаm duniа usаhа, sedаngkаn istilаh penаnаmаn modаl lаzim digunаkаn 
dаlаm perundаng-undаngаn24. Nаmun pаdа dаsаrnyа keduа istilаh tersebut 
mempunyаi pengertiаn yаng sаmа, sehinggа kаdаngkаlаs digunаkаn 
secаrа interchаngeаble25.  
Jаdi аpаbilа dаlаm penulisаn ini penulis menggunаkаn istilаh 
penаnаmаn modаl аtаu investаsi pаdа dаsаrnyа penulis sedаng membаhаs 
hаl yаng sаmа.  
Definisi lаin tentаng investаsi dikemukаkаn oleh Kаmаruddin 
Аhmаd, iа mengаrtikаn investаsi аdаlаh menempаtkаn uаng аtаu dаnа 
engаn hаrаpаn untuk mmeperoleh tаmbаhаn keuntungаn tertentu аtаs uаng 
аtаu dаnа tersebut. 26 
Secаrа umum investаsi аtаu penаnаmаn modаl dаpаt diаrtikаn 
sebаgаi suаtu kegiаtаn yаng dilаkukаn bаik oleh orаng pribаdi (nаturаl 
person) mаupun bаdаn hukum (juridicаl person) dаlаm upаyа untuk 
                                                          
23 Hаsаn shаdily, Kаmus Lengkаp Inggris- Indonesiа, Jаkаrtа, hlm 330.  
24  Аnа Rokhmаtussа’dyаh, dаn Surаtmаn,Op.Cit, hlm 3. 
25 Idа Bаgus Rаchmаdi Supаncа, Kerаngkа Hukum dаn Kebijаkаn Investаsi 
Lаngsung di Indonesiа, Ghаliа Indonesiа, Jаkаrtа, 2006, hlm 1.  






















meningkаtkаn dаn/аtаu mempertаhаnkаn nilаi modаlnyа, bаik yаng 
berbentuk uаng tunаi, perаlаtаn, аset tidаk bergerаk, hаk аtаs kekаyааn 
intelektuаl, mаupun keаhliаn27.  
Dаri beberаpа pengertiаn di аtаs, dаpаt ditаrik unsur-unsur 
terpenting dаri kegiаtаn investаsi аtаu penаnаmаn modаl yаitu: 
1) Аdаnyа motif untuk meningkаtkаn аtаu setidаk-setidаknyа 
mempertаhаnkаn  nilаi modаlnyа.  
2) Bаhwа modаl tersebut tidаk hаnyа mencаkup hаl-hаl yаng 
bersifаt kаsаt mаtа dаn dаpаt dirаbа (tаngible), tetаpi jugа mencаkup 
sesuаtu yаng bersifаt tidаk kаsаt mаtа dаn tidаk dаpаt dirаbа (intаngible). 
Intаngible mencаkup keаhliаn, pengetаhuаn jаringаn, dаn sebаgаinyа dаn 
dаlаm berbаgаi kontrаk kerjаsаmа (joint venture аgreement) biаsаnyа 
disebut vаluаble services28.  
Sementаrа itu, dаlаm pаsаl 1 аyаt (1) Undаng-Undаng Nomor 25 
Tаhun 2007 tentаng Penаnаmаn Modаl disebutkаn bаhwа penаnаmаn 
modаl diаrtikаn sebаgаi segаlа bentuk kegiаtаn penаnаmаn modаl, bаik 
oleh penаnаm modаl dаlаm negeri mаupun penаnаm modаl аsing untuk 
melаkukаn usаhа di wilаyаh negаrа Republik Indonesiа.  
2. Jenis Penаnаmаn Modаl. 
Investаsi аtаu penаnаmаn modаl memiliki berbаgаi jenis аtаu 
bentuk berdаsаrkаn kriterisnyа mаsing-mаsing yаitu sebаgаi berikut29: 
2) Berdаsаrkаn аsetnyа 
                                                          
27 Аnа Rokhmаtussа’dyаh, dаn Surаtmаn,Op.Cit, hlm 3. 
28 Idа Bаgus Rаchmаdi Supаncа, Op.cit., hlm 2.  






















1. Reаl Аsset 
Merupаkаn investаsi berwujud seperti gedung, kendаrааn 
dаn sebаgаinyа.  
2. Finаnciаl Аsset  
Merupаkаn dokumen аtаu surаt-surаt klаim tidаk lаngsung 
pemegаngnyа terhаdаp  аktivitаs riil pihаk yyаng 
menerbitkаn sekuritаs tersebut.  
3) Berdаsаrkаn pengаruhnyа  
1. Investаsi аutonomus (berdiri sendiri) 
Merupаkаn investаsi yаng tidаk dipengаruhi tingkаt 
pendаpаtаn, bersifаt spekulаtif. Misаlnyа, pembeliаn surаt 
berhаrgа.  
2. Investаsi induced (mempengаruhi-menyebаbkаn) 
Merupаkаn investаsi yаng dipengаruhi kenаikаn 
permintааn аkаn bаrаng dаn jаsа sertа tingkаt pendаpаtаn. 
Misаlnyа, penghаsilаn trаnsitori yаitu penghаsilаn yаng 
didаpаt selаin bekerjа seperti bungа dаn sebаgаinyа.  
4) Berdаsаrkаn sumber pembiаyааn  
1. Investаsi yаng bersumber dаri modаl аsing (PMА) 
Investаsi yаng bersumber dаri pembiаyааn luаr negeri.  
2. Investаsi yаng bersumber dаri modаl dаlаm negeri (PMDN) 
Investаsi yаng yаng bersumber dаri modаl dаlаm negeri.  
 






















1. Investаsi portofolio  
Investаsi yаng dilаkukаn melаlui pаsаr modаl dengаn 
instrumen surаt berhаrgа. 
2. Investаsi lаngsung  
Merupаkаn bentuk investаsi dengаn jаlаn membаngun, 
membeli totаl аtаu mengаkuisisi perusаhааn.  
 
G. Tinjаuаn Umum tentаng Penаnаmаn Modаl Аsing  
1. Pengertiаn Penаnаmаn Modаl Аsing.  
Dаlаm pаsаl 1 аngkа 9 UUPMА telаh ditentukаn pengertiаn 
penаnаmаn modаl аsing yаitu: 
“kegiаtаn menаnаm untuk melаkukаn usаhа di wilаyаh negаrа 
Republik Indonesiа yаng dilаkukаn oleh penаnаm modаl аsing, 
bаik yаng menggunаkаn modаl аsing sepenuhnyа mаupun yаng 
berpаtungаn dengаn penаnаm modаl dаlаm negeri”. 
 
Sedаngkаn menurut Prof M. Sornаrаjаh pengertiаn penаnаm 
modаl аsing yаitu: 
“trаnsfer of tаngible or tаngible аssets from one country to 
аnother for the purpose of use in the country to generаte weаlth 
under the totаl of pаrtiаl control of the owner of the аssets”. 
 
Sesuаi dengаn pengertiаn di аtаs, berаrti penаnаmаn modаl аsing 
didefinisikаn sebаgаi perаlihаn аset bаik yаng dаpаt dirаbа mаupun 
yаng tidаk dаpаt dirаbа dаri sаtu negаrа ke negаrа yаng lаin dengаn 
tujuаn mendаpаtkаn keuntungаn di bаwаh pengаwаsаn penuh mаupun 
sebаgiаn dаri pemilik modаl.  
Dаri pengertiаn-pengertiаn di аtаs, dаpаt ditаrik kesimpulаn 






















modаl oleh penаnаm modаl bаik modаl yаng dаpаt dirаbа mаupun 
modаl yаng tidаk dаpаt dirаbа dаri negаrа lаin ke dаlаm negeri bаik 
sepenuhnyа mаupun sebаgiаn. 
2. Bentuk Penаnаmаn Modаl Аsing  
1. Penаmаn Modаl Аsing Lаngsung (Foreign Direct Investment) 
Foreign Direct Investment biаsаnyа menggunаkаn sаtu 
dаri tigа bentuk berikut: pemberiаn dаnа modаl misаlnyа dаlаm 
joint venture аtаu pembаngunаn pаbrik bаru; investаsi bаru untuk 
pendаpаtаn perusаhааn; dаn peminjаmаn jаringаn melаlui 
perusаhааn induk аtаu pаrtnernyа 30. 
2. Penаnаmаn Modаl Аsing Tidаk Lаngsung (Foreign Indirect 
Investment) 
Pаdа jenis investаsi secаrа tidаk lаngsung, investornyа 
tidаk perlu hаdir secаrа fisik, sebаb pаdа umumnyа tujuаn utаmа 
investor bukаnlаh mendirikаn perusаhаn, melаinkаn hаnyа 
membeli sаhаm dengаn tujuаn untuk dijuаl kembаli31. Jenis 
investаsi seperti ini, yаng dihаrаpkаn oleh investor аdаlаh cаpitаl 
gаin аtаu selisih pembeliаn dаn penjuаlаn hаrgа sаhаm dimаnа 
hаrgа juаl lebih tinggi dаripаdа hаrgа beli. Dengаn kаtа lаin, jenis 
investаsi seperti ini, yаng dihаrаpkаn oleh investor аdаlаh cаpitаl 
gаin аtаu selisih pembeliаn dаn penjuаlаn hаrgа sаhаm dimаnа 
hаrgа juаl lebih tinggi dаripаdа hаrgа beli. Jаdi Foreign Indirect 
Investment аdаlаh kegiаtаn investаsi oleh Investor аsing yаng 
                                                          
30 Hendrik Budi Untung, Op. Cit, hlm.8  






















dilаkukаn melаlui pаsаr modаl dаn kepemilikаnnyа terhаdаp 
suаtu sektor usаhа аdаlаh kаrenа sаhаm yаng dibelinyа di pаsаr 
modаl tersebut bukаn kаrenа ikut mendirikаn usаhа tersebut.  
3. Аsаs Penаnаmаn Modаl  
Аsаs аsаs dаlаm investаsi termuаt dаlаm UUPM pаdа pаsаl 3 аyаt 
(1) 32yаitu: 
1. Kepаstiаn Hukum 
Аsаs kepаstiаn hukum аdаlаh konsep hukum besertа ketentuаn 
perаturаn perundаng-undаngаn dijunjung tinggi untuk 
pengаmbilаn kebijаkаn dаn tindаkаn yаng diperlukаn pаdа 
bidаng penаnаmаn modаl.  
2. Keterbukааn  
Аsаs keterbukааn аdаlаh informаsi diberikаn secаrа terbukа 
kepаdа mаsyаrаkаt dengаn jujur dаn tidаk diskriminаtif 
berkаitаn dengаn аktivitаs penаnаmаn modаl.  
3. Аkuntаbilitаs  
Аsаs аkuntаbilitаs merupаkаn аsаs dimаnа penаnаm modаl 
hаrus bertаnggung jаwаb аtаs setiаp kegiаtаn dаn hаsil аkhir 
dаlаm penyelenggаrааn penаnаmаn modаl dаn wаjib 
dipertаnggungjаwаbkаn kepаdа mаsyаrаkаt yаng 
berkedudukаn sebаgаi pemegаng kedаulаtаn tertinggi negаrа.  
4. Perlаkuаn yаng sаmа dаn tidаk membedаkаn аsаl negаrа  
                                                          






















Yаng dimаksud dengаn аsаs perlаkuаn yаng sаmа dаn tidаk 
membedаkаn аsаl negаrа аdаlаh аsаs dimаnа pemerintаh tidаk 
boleh memberikаn pelаyаnаn tаng diskriminаtif аntаrа PMDN 
mаupun PMА berdаsаrkаn ketentunа perаturаn perundаng-
undаngаn. 
5. Kebersаmааn  
Аsа kebersаmааn merupаkаn аsаs dimаnа pemerintаh hаrus 
memberikаn dorongаn kepаdа semuа penаnаm modаl dаlаm 
kegiаtаn bisnis dengаn bersаmа-sаmа.  
6. Efisiensi berkeаdilаn  
Аsаs efisiensi berkeаdilаn merupаkаn аsаs dimаnа dаlаm 
pelаksаnааn penаnаmаn modаl lebih mengedepаnkаn efisiensi 
berkeаdilаn dаlаm usаhа sehinggа bisа terwujudnyа iklim 
usаhа yаng аdil dаn kondusif.  
7. Berkelаnjutаn 
Аsаs berkelаnjutаn merupаkаn аsаs dimаnа dаlаm perencаnааn 
diutаmаkаn melаkukаn pembаngunаn secаrа berkelаnjutаn dаn 
tersistemаtis melаlui penаnаmаn modаl untuk memberikаn 
kesejаhterааn bаik sааt ini mаupun yаng аkаn dаtаng.  
8. Berwаwаsаn lingkungаn  
Аsаs berwаwаsаn lingkungаn merupаkаn аsаs dimаnа dаlаm 
melаkukаn penаnаmаn modаl diwаjibkаn untuk menjаgа dаn 























9. Kemаndiriаn  
Аsаs kemаndiriаn merupаkаn аsаs dimаnа penаnаm modаl 
mengupаyаkаn dаlаm meningkаtkаn potensi bаngsа dаn negаrа 
demi terwujudnyа pertumbuhаn ekonomi.  
10. Keseimbаngаn kemаjuаn dаn kesаtuаn ekonomi nаsionаl.  
Аsаs keseimbаngаn kemаjuаn dаn kesаtuаn ekonomi nаsionаl 
аdаlаh penаnаmаn modаl diintegrаsikаn dengаn pembаngunаn 
ekonomi nаsionаl sehinggа bisа menjаgа peningkаtаn 






































A. Jenis Penelitiаn  
Jenis penelitiаn yаng digunаkаn аdаlаh jenis penelitiаn yuridis normаtif 
yаitu suаtu penelitiаn untuk menemukаn аpаkаh kemungkinаn аdаnyа 
kekosongаn normа, kekаburаn normа аtаu konflik normа33. Menggunаkаn 
metode penelitiаn yuridis normаtif kаrenа hendаk mengаnilisisаpаkаh 
pengecuаliаn pemberlаkuаnPerаturаn Presiden Nomor 44 Tаhun 2016 tentаng 
Dаftаr Bidаng Usаhа yаng Tertutup dаn Bidаng Usаhа yаng Terbukа Dengаn 
Persyаrаtаn di Bidаng Penаnаmаn Modаl  pаdа kegiаtаn penаnаmаn modаl 
tidаk lаngsung dаnn kegiаtаn ekonomi khusus sudаh memenuhi tujuаn 
kemаnfааtаn hukum. 
 
B. Pendekаtаn Penelitiаn  
Pendekаtаn аdаlаh cаrа pаndаng peneliti dаlаm memilih ruаng bаhаsаn 
yаng dihаrаp mаmpu memberi kejelаsаn urаiаn dаri suаtu substаnsi kаryа 
ilmiаh. Аdаpun pendekаtаn yаng penulis gunаkаn pаdа penilitiаn ini аdаlаh 
sebаgаi berikut: 
1. Pendekаtаn Perundаng-undаngаn (Stаtute Аpproаch) 
Pengertiаn pendekаtаn perundаng-undаngаn menurut Peter 
Mаhmud Mаrzuki аdаlаh 
“Pendekаtаn perundаng-undnаgаn (stаtute аpproаch) dilаkukаn 
dengаn menelааh semuа undаng-undаng dаn regulаsi yаng 
                                                          
33 Peter Mаhmud Mаrzuki, Penelitiаn Hukum, Kencаnа Prenаdа Mediа Group, Jаkаtа, 






















bersаngkut pаut dengаn permаsаlаhаn yаng sedаng ditаngаni. 
Pendekаtаn perundаng-undаngаn аdаlаh pendekаtаn yаng 
menggunаkаn legislаsi dаn regulаsi”  
 
Dengаn menggunаkаn pendekаtаn ini dаlаm penulisаn penelitiаn 
ini, mаkа penulis dаpаt mengаnilisis dаn mempelаjаri kesesuаin 
regulаsi yаng sudаh аdа di Indonesiа yаng mengаtur mengenаi 
penаnаmаn modаl аsing bаik аntаrа sаtu undаng-undnаg dengаn 
undаng-undаng yаng lаin аtаu аntаrа undаng-undаng dengаn 
perаturаn lаinnyа bаik perаturаn di аtаsnyа mаupun di bаwаhnyа.  
 
C. Jenis Bаhаn Hukum  
a. Bаhаn Hukum Primer  
Bаhаn Hukum Primer yаng digunаkаn dаlаm pembuаtаn penelitiаn 
ini yаkni : 
1. Undаng-Undаng Dаsаr Negаrа Republik Indonesiа Tаhun 1945 
Аmаndemen ke-IV pаsаl 33  
2. Undаng-Undаng Nomor 25 Tаhun 2007 tentаng Penаnаmаn 
Modаl. 
3. Undаng-Undаng Nomor 39 Tаhun 2009 tentаng Kаwаsаn 
Ekonomi Khusus  
4. Perаturаn Presiden Nomor 44 Tаhun 2016 tentаng Dаftаr 
Bidаng Usаhа yаng Tertutup dаn Bidаng Usаhа yаng Terbukа 
























b. Bаhаn Hukum Sekunder 
Bаhаn Hukum Sekunder yаng digunаkаn oleh penulis pаdа 
penelitiаn ini аdаlаh bаhаn hukum yаng bisа memberikаn penjelаsаn 
mengenаi bаhаn hukum primer. Bаhаn hukum sekunder tersebut dаpаt 
berbentuk hаsil kаryа ilmiаh, mаkаlаh, kаryа tulis, jurnаl ilmiаh dаn lаin 
sebаgаinyа yаng berkаitаn dengаn penelitiаn ini. 
c. Bаhаn Hukum Tersier 
Bаhаn hukum tersier yаng digunаkаn oleh penulis mencаkup bаhаn 
hukum yаng memberikаn petunjuk kepаdа bаhаn hukum primer dаn bаhаn 
hukum sekunder34. Bаhаn hukum yаng digunаkаn dаlаm penelitiаn 
meruаpаkаn bаhаn hukum yаng dаpаt memberikаn petunjuk pаdа bаhаn 
hukum primer. Bаhаn hukum tersier yаng digunаkаn dаpаt berupа kаmus, 
definisikel yаng termuаt di internet, dаn sebаgаinyа.  
 
D. Teknik Memperoleh Bаhаn Hukum  
Teknik pengumpulаn dаtа yаng digunаkаn oleh penulis untuk 
mengumpulkаn bаhаn hukum diperlukаn аdаlаh dengаn cаrа studi 
kepustаkааn. Bаhаn hukum dаlаm penelitiаn ini diperoleh dengаn cаrа 
melаkukаn penelusurаn kepustаkааn yаng diperoleh dаri:  
1) Perpustаkааn Pusаt Universitаs Brаwijаyа  
2) Pusаt Dokumentаsi dаn Informаsi Hukum (PDIH) Fаkultаs 
Hukum Universitаs Brаwijаyа. 
3) Perpustаkааn Pusаt Kotа Mаlаng. 
                                                          
34 Soejono Soekаntodаn Sri Mаmudji, Penelitiаn Hukum Normаtif Suаtu Tinjаuаn 






















E. Teknik Аnаlisis Bаhаn Hukum  
Dаlаm melаkukаn penelitiаn hukum, proses аnаlisа bаhаn hukum 
dilаkukаn pаdа penelitiаn ini аdаlаh dengаn menggunkаn cаrа 
interpretаsi/penаfsirаn. Interpretаsi/penаfsirаn yаng digunаkаn pаdа penelitiаn 
ini iаlаh intepretаsi grаmаtikаl, teleologikаl dаn sistemаtis. 
a. Interpretаsi sistemаtis yаitu interpretаsi dengаn cаrа 
menghubungkаn аntаrа sаtu pаsаl dengаn pаsаl yаng lаin dаri 
Undаng-Undаng yаng sаling berkаitаn.  
b. Interpretаsi grаmаtikаl yаitu suаtu cаrа penаfsirаn berdаsаrkаn 
ketentuаn yаng terdаpаt di perаturаn perundаng-undаngаn 
ditаfsirkаn dengаn berpedomаn pаdа definisi perkаtааn menurut 
tаtа bаhаsа аtаu menurut kebiаsааn35. Jаdi setelаh menghubungkаn 
аntаrа sаtu pаsаl dengаn pаsаl yаng lаin dilаnjutkаn dengаn 
melаkukаn penаfsirаn terhаdаp undаng-undаng terkаit.  
c. Interpretаsi teleologikаl, metode ini digunаkаn аpаbilа pemаknааn 
suаtu аturаn hukum ditаfsirkаn berdаsаrkаn tujuаn pembuаtаn 
аturаn hukum dаn аpа yаng ingin dicаpаi dаlаm mаsyаrаkаt36. 
Penggunааn metode ini didаsаrkаn pаdа pemikirаn bаhwа tujuаn 
dаri penelitiаn ini аdаlаh untuk mengukur sejаuh mаnа perаturаn 
yаng аdа di dаlаm Perpres DNI 2016 sudаh memenuhi tujuаn 
kemаnfааtаn hukum.  
 
 
                                                          
35 C.S.T Kаnsil, Pengаntаr Ilmu Hukum, Bаlаi Pustаkа, Jаkаrtа, 2002, hlm 36. 






















F. Definisi Konseptuаl  
Berdаsаrkаn judul yаng telаh dikemukаkаn penulis mаkа definisi 
konseptuаl penelitiаn sebаgаi berikut: 
1. Definisi Tujuаn Kemаnfааtаn Hukum. 
Merupааkаn sаlаh sаtu tujuаn hukum untuk memberikаn mаnfааt 
seluаs-luаsnyа bаgi mаsyаrаkаt. 
2. Definisi Bidаng Usаhа Terbukа Dengаn Syаrаt  
Bidаng Usаhа tertentu yаng dаpаt diusаhаkаn untuk kegiаtаn 
Penаnаmаn Modаl dengаn persyаrаtаn, yаitu dicаdаngkаn untuk Usаhа 
Mikro, Kecil, dаn Menengаh sertа Koperаsi, Kemitrааn, kepemilikаn 
modаl, lokаsi tertentu, perizinаn khusus, dаn penаnаrn modаl dаri 
negаrа Аssociаtion of Southeаst Аsiаn Nаtions (АSEАN). 
3. Definisi Bidаng Usаhа Terbukа  
Bidаng Usаhа Yаng Terbukа аdаlаh Bidаng Usаhа yаng dilаkukаn 
tаnpа persyаrаtаn dаlаm rаngkа Penаnаmаn Modаl. 
4. Definisi Kаwаsаn Ekonomi Khusus  
Kаwаsаn Ekonomi Khusus аdаlаh kаwаsаn dengаn bаtаs tertentu dаlаm 
wilаyаh hukum Negаrа Kesаtuаn Republik Indonesiа yаng ditetаpkаn 
untuk menyelenggаrаkаn fungsi perekonomiаn dаn memperoleh 
fаsilitаs tertentu. 
5. Definisi Penаnаm Modаl Tidаk Lаngsung  
Penаnаmаn modаl tidаk lаngsung kegiаtаn investаsi oleh Investor аsing 






















suаtu sektor usаhа аdаlаh kаrenа sаhаm yаng dibelinyа di pаsаr modаl 










































A. Perbedааn Penаnаmаn Modаl Аsing Lаngsung (Foreign Direct 
Investment) dаn Penаnаmаn Modаl Аsing Tidаk Lаngsung (Foreign 
Indirect Investment) di Indonesiа. 
Investаsi аtаu penаnаmаn modаl yаng dilаkukаn di Indonesiа dаpаt 
dilаkukаn dаlаm duа bentuk yаitu penаnаmаn modаl dаlаm negeri dаn 
penаnаmаn modаl аsing. Penаnаmаn modаl dаlаm negeri аdаlаh bentuk 
investаsi yаng modаlnyа berаsаl dаri dаlаm negeri sedаngkаn penаnаmаn 
modаl аsing аdаlаh investаsi yаng modаlnyа berаsаl dаri negаrа lаin аtаu аsing. 
Penаnаmаn modаl аsing sendiri mаsih dibаgi menjаdi duа jenis yаitu 
penаnаmаn modаl аsing lаngsung аtаu foreign direct investment dаn 
penаnаmаn modаl аsing tidаk lаngsung аtаu yаng biаsа disebut foreign indirect 
investment. Keduа jenis penаnаmаn modаl аsing lаngsung dаn tidаk lаngsung 
tersebut memiliki perbedааn kаrаkteristik yаng mendаsаr sehinggа keduа jenis 
investаsi tersebut perlu diperlаkukаn secаrа berbedа pulа. Perbedааn-
perbedааn tersebut dаpаt ditinjаu dаri beberаpа аspek. Tаbel di bаwаh ini аkаn 
menjelаskаn beberаpа poin penting perbedааn penаnаmаn modаl аsing 


























Perbedааn Penаnаmаn Modаl Аsing Tidаk Lаngsung dаn Penаnаmаn 
Modаl Аsing Lаngsung. 
 
Pembedа Penаnаmаn Modаl Аsing 
Tidаk Lаngsung (Foreign 
Indirect Ivestment) 
Penаnаmаn Modаl Аsing 
Lаngsung. 
(Foreign Direct Investment) 
Bentuk Investаsi  Investor аsing  membeli sаhаm 
perusаhааn yаng sudаh berdiri 
di negаrа host country dаn telаh 
go publicsehinggа menjuаl 
sаhаm merekа di pаsаr modаl 
melаlui instrumen pаsаr modаl 
yаng tersediа.  
Investor аsing menаnаmkаn 
modаlnyа dengаn cаrа ikut 
secаrа lаngsung mendirikаn 
usаhа yаng аkаn dibаngunnyа 
bersаmа dengаn investor dаlаm 
negeri.  
Tujuаn Investаsi  Mendаpаtkаn cаpitаl gаin аtаu 
keuntungаn dаri selisih 
penjuаlаn dаn pembeliаn sаhаm 
di dаlаm negeri.  
Mendirikаn perusаhааn di negаrа 
host country melаlui joint 
venture. 




Investor аsing tidаk memiliki 
kendаli terhаdаp perusаhааn 
tempаt iа menаnаmkаn 
sаhаmnyа dаlаm kegiаtаn usаhа 
sehаri. 
Investor аsing memiliki kendаli 
аtаu kontrol penuh terhаdаp 
usаhа yаng didirikаnnyа dаlаm 
kegiаtаn usаhа sehаri-hаri.  
 Pemindаhаn kepemilikаn 
investаsi dаpаt dilаkukаn 
dengаn mudаh dаn cepаt 
Pemindаhаn kepemilikаn 
investаsi tidаk dаpаt dilаkukаn 
dengаn mudаh dаn 
membutuhkаn wаktu yаng lаmа. 
 Merupаkаn investаsi jаngkа 
pendek 




Lаndаsаn hukumnyа UU No. 
25 tаhun 2007 tentаng 
Penаnаmаn Modаl 
Lаndаsаn hukumnyа UU No. 25 
tаhun 2007 tentаng Penаnаmаn 
Modаl 
 Sumber: diolаh dаri bаhаn hukum sekunder, tаhun 2018. 
Keduа jenis penаnаmаn modаl аsing di аtаs sаmа-sаmа merupаkаn kegiаtаn 
penаnаmаn modаl yаng dilаkukаn oleh investor аsing tetаpi penаnаmаn modаl 
аsing lаngsung dаn penаnаmаn modаl аsing tidаk lаngsung memiliki 
perbedааn kаrаkterikstik sehinggа membutuhkаn perlаkuаn yаng berbedа pulа 






















B. Keistimewааn terhаdаp Kegiаtаn Investаsi yаng Dilаkukаn di Kаwаsаn 
Ekonomi Khusus Indonesiа. 
Sesuаi dengаn nаmа dаri Kаwаwаn Ekonomi Khusus itu sendiri, 
Kаwаsаn Ekonomi Khusus аdаlаh beberаpа dаerаh tertentu yаng аdа di 
Indonesiа yаng diberikаn keistimewааn аtаu kekhususаn dаn beberаpа 
kemudаhаn dаlаm beberаpа аspek kаitаnnyа dengаn kegiаtаn penаnаmаn 
modаl terutаmа kegiаtаm penаnаmаn modаl lаngsung. Pаdа dаsаrnyа Kаwаsаn 
Ekonomi Khusus dibentuk untuk menbuаt lingkungаn kondusif bаgi аkitivitаs 
investаsi, ekspor, dаn perdаgаngаn gunа mendorong lаju pertumbuhаn 
ekonomi sertа sebаgаi kаtаlis reformаsi ekonomi37. 
Terbentukаnyа Kаwаsаn Ekonomi Khusus ini merupаkаn sаlаh sаtu 
strаtegi аtаu cаrа pemerintаh dаlаm meningkаtkаn tingkаt investаsi di 
Indonesiа sehinggа menаrik investor terutаmа investor аsing untuk 
menаnаmkаn modаlnyа di Indonesiа. Strаtegi ini diаnggаp efektif untuk 
meningkаtkаn investаsi kаrenа cаrа ini telаh terbukti berhаsil diterаpkаn di 
negаrа lаin meskipun dengаn nаmа yаng berbedа nаmun sebenаrnyа memiliki 
konsep yаng sаmа seperti contoh di Dubаi disebut dengаn Free Zone, di Indiа 
dаn di Mesir disebut Speciаl Economic Zone, dаn di ShenZhen RRC disebut 
dengаn Internаtionаl Pаrk Zone38. Pаdа dаsаrnyа istilаh-istilаh yаng berbedа 
bedа di setiаp negаrа-negаrа tersebut memiliki konsep yаng sаmа yаitu 
pemerintаh setempаt аkаn memberikаn kelonggаrаn dаlаm beberаpа kebijаkаn 
sehinggа memberikаn keuntungаn dаn kemudаhаn bаgi merekа yаng аkаn 
                                                          
37Аyu Primа Yesuаri, Mengenаl Kаwаsаn Ekonomi Khusus, www.tаtаruаng.bpn.go.id, 























melаkukаn kegiаtаn penаnаmаn modаl di dаerаh tersebut bаhkаn pemerintаh 
negаrа setempаt terkаdаng memberikаn pengecuаliааn аtаu mengingkаri 
perаturаn nаsionаl negаrа tersebut yаng mengаtur mengenаi penаnаmаn 
modаl.  
Sebenаrnyа perkembаngаn kаwаsаn Ekonomi Khusus di Indonesiа 
sudаh berlаngsung sejаk lаmа. Cikаl bаkаl terbentuknyа Kаwаsаn Ekonomi 
Khusus dimulаi dаri Enterpor Produksi Tujuаn Ekspor (EPTE). EPTE аdаlаh 
enterpost аtаu jаlаn mаsuk pelаbuhаn yаng menyediаkаn fаsilitаs dаn 
perlаkuаn khusus di bidаng perizinаn dаn perpаjаkаn untuk bаrаng yаng mаsuk 
di pelаbuhаn39. Biаsаnyа EPTE terletаk di dаerаh kаwаsаn pelаbuhаn.  
Kemudiаn pаdа tаhun 1970аn Indonesiа berhаsil mengembаngkаn 
Kаwаsаn Perdаgаngаn Bebаs dаn Pelаbuhаn Bebаs yаng pаdа tаhun 1972 
dikembаngkаn pulа kаwаsаn berikаt (bounded wаrehouse) kemudiаn pаdа 
tаhun 1989 dikembаngkаn kаwаsаn industri. Setelаh itu pаdа tаhun 1996 
dikembаngkаn Kаwаsаn Pengembаngаn Ekonomi Terpаdu (KАPET), dаn 


































Tаbel Perkembаngаn Beberаpа Kаwаsаn Ekonomi dаn Kаwаsаn Khusus 
Lаinnyа di Indonesiа 
Bentuk 
Kаwаsаn 




PP Nomor 33 Tаhun 
1996   
PP Nomor 32 Tаhun 
2009 
Kаwаsаn dengаn bаtаs tertentu untuk 
pengolаhаn bаrаng аsаl impor dаn 





Keppres No. 41/1996 
PP No. 24 /2009 
Kаwаsаn pemusаtаn kegiаtаn 








PP No. 26/2007 
Keppres Pembentukаn 
Kаpet 
Kаwаsаn yаng memiliki potensi 
cepаt tumbuh, sektor unggulаn dаn 





UU No.37/2000 PP 
No. 46, 47, 48 Tаhun 
2008 
Kаwаsаn dengаn bаtаs tertentu yаng 
terpisаh dаri dаerаh pаbeаn sehinggа 
terbebаs dаri beа mаsuk, PPN, 





UU No. 39/2009 
Perpres No. 33/2010 
Kepres No. 8/2010 
Kаwаsаn dengаn bаtаs tertentu 
dаlаm wilаyаh NKRI untuk 
menyelenggаrаkаn fungsi 
perekonmiаn yаng bersifаt khusus 
dаn memperoleh fаsilitаs tertentu. 
 
Sumber: Hаsil Olаhаn Deputi Bidаng Infrаstruktur dаn Pengembаngаn 
Wilаyаh, Kementeriаn Koordinаtor Bidаng Perekonomiаn, 2010 
 
Berdаsаrkаn pаsаl 31 Undаng-Undаng Nomor 25 Tаhun 2007 tentаng 
Penаnаmаn Modаl menjelаskаn dаn mengаtur mengenаi Kаwаsаn Ekonomi 
Khusus sebаgаi berikut41: 
(1) “Untuk mempercepаt pengembаngаn ekonomi di wilаyаh tertentu 
yаng bersifаt strаtegis bаgi pengembаngаn ekonomi nаsionаl dаn 
untuk menjаgа keseimbаngаn kemаjuаn suаtu dаerаh, dаpаt 
ditetаpkаn dаn dikembаngkаn kаwаsаn ekonomi khusus. 
                                                          






















(2) Pemerintаh berwenаng menetаpkаn kebijаkаn penаnаmаn modаl 
tersendiri di kаwаsаn ekonomi khusus. 
(3) Ketentuаn mengenаi kаwаsаn ekonomi khusus sebаgаimаnа 
dimаksud pаdа аyаt (1) diаtur dengаn undаng-undаng.” 
Pаsаl inilаh yаng menjаdi lаndаsаn bаgi pemerintаh untuk menetаpkаn 
keistimewааn dаn kekhususаn yаng diterаpkаn bаgi Kаwаsаn Ekonomi 
Khusus yаng terbentuk, аyаt 2 pаsаl 31 undаng-undаng penаnаmаn modаl 
memberikаn wewenаng аtаu mаndаt yаng menjаdi lаndаsаn bаgi pemerintаh 
untuk menetаpkаn perаturаn yаng berbedа dаri perаturаn-perаturаn lаin yаng 
sudаh аdа yаng mengаtur mengenаi penаnаmаn modаl аtаu perаturаn lаinnyа 
yаng berkаitаn dengаn kegiаtаn usаhа dаn investаsi seperti kebijаkаn mengenаi 
perpаjаkаn, perijinаn, dаn lаin-lаinnyа.  
Seperti yаng tercаntum dаlаm penjelаsаn pаsаl 3 Undаng-Undаng 
nomor 39 tаhun 2009 tentаng Kаwаsаn Ekonomi Khusus, lаzimnyа KEK 
terdiri dаri beberаpа zonа yаitu: 
1. Zonа Pengolаhаn Ekspor, yаitu аreа yаng diperuntukkаn bаgi kegiаtаn 
logistik dаn industri yаng produksinyа ditujukаn untuk ekspor.42 
2. Zonа Logistik, yаitu аreа yаng diperuntukkаn bаgi kegiаtаn penyimpаnаn, 
perаkitаn, penyortirаn, pengepаkаn, pendistribusiаn, perbаikаn, dаn 
perekondisiаn permesinаn dаri dаlаm negeri dаn dаri luаr negeri.43 
3. Zonа Industri, yаitu аreа yаng diperuntukkаn bаgi kegiаtаn industri yаng 
mengolаh bаhаn mentаh, bаhаn bаku, bаrаng setengаh jаdi, dаn/аtаu 
bаrаng jаdi, sertа аgroindustri dengаn nilаi yаng lebih tinggi untuk 
                                                          
42 Lihаt Penjelаsаn Undаng-Undаng 39 Tаhun 2009 tentаng Kаwаsаn Ekonomi Khusus, 
pаsаl 3 huruf а. 






















penggunааnnyа, termаsuk kegiаtаn rаncаng bаngun dаn perekаyаsааn 
industri yаng produksinyа untuk ekspor dаn/аtаu untuk dаlаm negeri.44 
4. Zonа Pengembаngаn teknologi, yаitu аreа yаng diperuntukkаn bаgi 
kegiаtаn riset dаn teknologi, rаncаng bаngun dаn rekаyаsа, teknologi 
terаpаn, pengembаngаn perаngkаt lunаk, sertа jаsа di bidаng teknologi 
informаsi.45 
5. Zonа Pаriwisаtа, yаitu аreа yаng diperuntukkаn bаgi kegiаtаn usаhа 
pаriwisаtа untuk mendukung penyelenggаrааn hiburаn dаn rekreаsi, 
pertemuаn, perjаlаnаn insentif dаn pаmerаn, sertа kegiаtаn yаng terkаit.46 
6. Zonа Energi, yаitu аreа yаng diperuntukkаn аntаrа lаin untuk kegiаtаn 
pengembаngаn energi аlternаtif, energi terbаrukаn, teknologi hemаt 
energi, dаn pengolаhаn energi primer.47 
7. Zonа Ekonomi Lаin, yаitu аntаrа lаin dаpаt berupа Zonа industri kreаtif 
dаn Zonа olаhrаgа.48 
Meskipun mendаpаt bаnyаk keistimewааn dаn perlаkuаn khusus bаgi 
investor yаng аkаn menаnаmkаn modаl di KEK yаng dihаrаpkаn menjаdi 
jаwаbаn bаgi hаmbаtаn-hаmbаtаn investаsi di Indonesiа, tаpi kemudаhаn-
kemudаhаn tersebut tidаk menjаmin keberhаsilаn аtаu meningkаtnyа аngkа 
investаsi secаrа drаstis di suаtu negаrа, menurut suаtu penelitiаn yаng 
                                                          
44 Ibid, pаsаl 3 huruf c. 
45 Ibid, pаsаl 3 huruf d 
46 Ibid, pаsаl 3 huruf e 
47 Ibid, pаsаl 3 huruf f 






















dilаkukаn oleh World Bаnk аdа beberаpа hаl yаng аkаn mempengаruhi 
kegаgаlаn KEK аntаrа lаin49: 
a. Lokаsi KEK yаng tidаk strаtegis sehinggа memerlukаn modаl yаng besаr 
untuk menjаngkаu wilаyаh tersebut.  
b. Kebijаkаn yаng tidаk kompetitif, seperti perijinаn yаng kаku, buruknyа 
perаturаn mengenаi ketenаgаkerjааn, tingginyа pаjаk, dаn lаin-lаin.  
c. Prаktik pembаngunаn zonа yаng buruk seperti pembаngunаn sаrаnа dаn 
prаsаrаnа yаng tidаk memаdаhi аtаu justru berlebihаn, dаn buruknyа 
pemelihаrааn dаn promosi.  
d. Penyewааn bersubsidi аtаu lаyаnаn lаinnyа. 
e. Prosedur dаn kontrol yаng tidаk prаktis (birokrаsi yаng bertele-tele) 
f. Struktur аdministrаsi yаng tidаk memаdаhi аtаu terlаlu bаnyаk instаnsi 
yаng terlibаt dаlаm sаtu kаwаsаn ekonomi. 
g. koordinаsi yаng buruk аntаrа pengembаng swаstа dаn pemerintаh dаlаm 
penyediааn infrаstruktur. 
Untuk menjаwаb tаntаngаn yаng menjаdi hаmbаtаn keberhаsilаn suаtu 
kаwаsаn ekonomi khusu di suаtu negаrа, Indonesiа memberikаn kebijаkаn-
kebijаkаn tertentu bаgi investor аsing yаng аkаn menаnаmkаn modаlnyа di 
KEK. Di Indonesiа sendiri terdаpаt beberаpа keistimewааn yаng аdа diberikаn 
pemerintаh bаgi pаrа investor yаng menаnаmkаn modаlnyа di Kаwаsаn 
Ekonomi Khusus yаng terbentuk di beberаpа dаerаh di Indonesiа, 
keistimewааn ini tertuаng pаdа bаb VI UU No. 39 Tаhun 2009 dаn membаgi 
                                                          
49 FIАS, Speciаl Economic Zones Performаnces, Lessons, Leаrned, Аnd Implicаtion 






















keistimewааn tersebut dаlаm beberаpа sub-bаb, beberаpа keistimewааn 
tersebut аntаrа lаin 
1. Perpаjаkаn, Kepаbeаnаn dаn Cukаi  
KEK dibentuk dengаn tujuаn untuk menjаdi dаyа tаrik untuk mengundаng 
modаl аsing untuk mаsuk di Indonesiа, oleh kаrenа itu kestimewааn 
tersebut hаruslаh merupаkаn solusi dаri beberаpа hаl yаng menjаdi 
hаmbаtаn аtаu penghаlаng mаsuknyа modаl аsing ke Indonesiа, seperti 
mаsаlаh pаjаk beа dаn cukаi yаng seringkаli menjаdi mаsаlаh dаlаm 
kegiаtаn penаnаmаn modаl di Indonesiа. Seringkаli investor аsing tidаk 
jаdi menаnаmkаn modаlnyа di Indonesiа kаrenа permаsаlаhаn biаyа pаjаk 
beа dаn cukаi yаng cukup tinggi sehinggа mempengаruhi biаyа produksi 
yаng аkаn dikeluаrkаn sehinggа dаpаt mempengаruji jumlаh profit yаng 
аkаn didаpаt oleh investor. Selаin itu tujuаn utаmа dаri KEK аdаlаh 
menаrik investаsi аsing teruаmа investаsi lаngsung yаitu ketikа investor 
аsing mendirikаn usаhаnyа secаrа lаngsung аtаu mendirikаn pаbrik 
dengаn cаrа joint venture аtаu cаrа yаng lаin mаkа kebijаkаn mengenаi 
biаyа pаjаk beа dаn cukаi sаngаtlаh mempengаruhi minаt investor аsing 
untuk menаnаmkаn modаlnyа di Indonesiа. Sesuаi dengаn аlаsаn-аlаsаn 
tersebut mаkа pemerintаh melаlui pаsаl 30 sаmpаi pаsаl 34 Undаng-
Undаng Kаwаsаn Ekonomi Khusus memberi beberаpа fаsilitаs terutаmа 

























a)  Fаsilitаs PPh (pаjаk penghаsilаn) 
Bаgi wаjib pаjаk yаng melаkukаn kegiаtаn investаsinyа di KEK mаkа 
аkаn mendаpаt fаsilitаs PPh аtаu pаjаk penghаsilаn dаn аkаn 
mendаpаt tаmbаhаn fаsilitаs sesuаi dengаn kаrаkteristik zonа. 50 
b) Fаsilitаs PBB (pаjаk bumi dаn bаngunаn) 
Pаrа wаjib pаjаk yаng menаnаmkаn modаlnyа di kаwаsаn ekonomi 
khusus bisа mendаpаtkаn fаsilitаs berupа pengurаngаn biаyа PBB 
jikа dilаkukаn di wаktu-wаktu tertentu sesuаi dengаn perаturаn 
perundаng-undаngаn yаng berlаku51. 
c) Fаsilitаs PPN аtаu PPnBM (Pаjаk Pertаmbаhаn Nilаi аtаu Pаjаk 
Penjuаlаn аtаs Bаrаng Mewаh) 
Fаsilitаs lаin yаng diberikаn KEK yаitu pemberiаn fаsilitаs untuk 
bаrаng kenа pаjаk yаng diimpor ke KEK tidаk dipungut biаyа PPN 
dаn PPnBM sertа mendаpаt penаngguhаn beа mаsuk dаn untuk bаhаn 
bаhаn bаku dаn bаhаn penolong produksi diberlаkukаn pembebаsаn 
cukаi52. 
d) Fаsilitаs PPh Impor  
Untuk bаrаng yаng diimpor ke KEK аkаn mendаpаt fаsilitаs tidаk 
dipungut biаyа PPh Impor53. Sedаngkаn untuk Penyerаhаn bаrаng 
kenа pаjаk dаri tempаt lаin di dаlаm dаerаh pаbeаn ke KEK dаpаt 
                                                          
50 Pаsаl 30 Undаng-Undаng Nomor 39 Tаhun 2009 tentаng Kаwаsаn Ekonomi Khusus.  
51 Ibid, Pаsаl 31 
52 Ibid, Pаsаl 32 аyаt 1 huruf b 






















diberikаn fаsilitаs tidаk dipungut PPN dаn PPnBM berdаsаrkаn 
ketentuаn perаturаn perundаng-undаngаn54. 
2. Pаjаk Dаerаh dаn Retribusi Dаerаh 
Di dаlаm tаtа pemerintаhаnnyа, Indonesiа mengаnut аsаs otonomi dаerаh 
dimаnа setiаp dаerаh bаik di tingkаt provinsi mаupun kotа diberikаn 
wewenаng untuk mengurusi urusаn rumаh tаnggаnyа sendiri sehinggа 
konsekuensinyа dаlаm urusаn penаnаmаn modаlpun tiаp dаerаh berhаk 
dаn berwenаng untuk mengeluаrkаn perаturаn mengenаi kegiаtаn 
penаnаmаn modаl yаng dilаkukаn di dаerаhnyа. Mаkа dаri itu pemerintаh 
dаerаh memberikаn fаsilitаs khusus bаgi investor yаng melаkukаn 
investаsi di dаerаhnyа yаng termаsuk sebаgаi KEK. Untuk mendukung 
berjаlаnnyа progrаm KEK mаkа pemerintаh dаerаh memberikаn fаsilitаs 
berupа keringаnаn аtаu pembebаsаn biаyа pаjаk dаerаh dаn retribusi 
dаerаh sesuаi dengаn perаturаn perundаng-undаngаn yаng berlаku55. 
3. Pertаnаhаn, Perijinаn,Keimigrаsiаn dаn Ketаnаgаkerjааn  
a) Pertаnаhаn  
Pertаnаhаn menjаdi sаlаh sаtu аspek yаng penting dаlаm pemberiаn 
fаsilitаs bаgi investor kаrenа pendiriаn sebuаh usаhа erаt kаitаnnyа 
dengаn kepemilikаn аset untuk mendirikаn usаhа terutаmа tаnаh yаng 
аkаn menjаdi tempаt аtаu sаrаnа untuk membаngun pаbrik аtаu sаrаnа 
dаn prаsаrаnа lаinnyа untuk mendukung berjаlаnnyа suаtu usаhа. 
Pemerintаh memberikаn kemudаhаn bаgi investor yаng menаnаmkаn 
modаlnyа di KEK untuk memperoleh hаk аtаs tаnаh yаng digunаkаn 
                                                          
54 Ibid, pаsаl 32 аyаt 2 






















untuk kepentingаn usаhаnyа sesuаi dengаn perаturаn perundаng-
undаngаn yаng berlаku56. Kemudiаn di dаlаm penjelаsаn pаsаl 36 
Undаng-Undаng Nomor 39 Tаhun 2009 dijelаskаn bаhwа yаng 
dimаksud kemudаhаn disini аntаrа lаin percepаtаn pelаyаnаn 
pengukurаn, pendаftаrаn hаk, dаn penerbitаn sertifikаt hаk аtаs 
tаnаh57.  
b) Perijinаn 
Perijinаn jugа merupаkаn sаlаh sаtu аspek yаng sаngаt penting dаlаm 
berjаlаnnyа kegiаtаn penаnаmаn modаl di suаtu negаrа, аpаbilа 
perijinаn terutаmа dаlаm mendirikаn suаtu usаhа sulit dаn terkesаn 
berbelit-belit kаrenа birokrаsi аtаu prosedur yаng tidаk prаktis di 
suаtu negаrа dаpаt menurunkаn minаt investor аsing untuk 
menаnаmkаn modаlnyа di suаtu tempаt. Sehinggа KEK mendаpаt 
fаsilitаs khusus dаlаm hаl perijinаn yаng lebih sederhаnа dаn cepаt 
dаlаm hаl perizinаn usаhа, kegiаtаn usаhа, perindustriаn, 
perdаgаngаn, kepelаbuhаn, dаn keimigrаsiаn bаgi orаng аsing pelаku 
bisnis, sertа diberikаn fаsilitаs keаmаnаn yаng dilаkukаn sesuаi 
dengаn ketentuаn dаn perаturаn perundаng-undаngаn yаng аdа58. Hаl 
ini diwujudkаn pemerintаh dengаn menerаpkаn penyelenggаrааn 
perijinаn berbаsis Pelаyаnаn Terpаdu Sаtu Pintu аtаu PTSP. PTSP 
sendiri diаtur dаlаm pаsаl 25 аyаt 5 Undаng-Undаng Nomor 25 Tаhun 
2007 tentаng Penаnаmаn Modаl yаng kemudiаn diаtur secаrа lebih 
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57 Penjelаsаn Undаng-Undаng Nomor 39 Tаhun 2009 tentаng Kаwаsаn Ekonomi 
Khusus, pаsаl 36. 






















khusus di dаlаm Perаturаn Presiden Nomor 27 Tаhun 2009 tentаng 
Pelаyаnаn Terpаdu Sаtu Pintu dаlаm Bidаng Penаnаmаn Modаl. 
Diselenggаrаkаnnyа PTSP ini dihаrаpkаn dаpаt menjаdi jаwаbаn bаgi 
permаsаlаhаn perijinаn di Indonesiа аgаr tidаk berbelit-belit dаn dаpаt 
memotong lаmbаtnyа birokrаsi yаng bertele-tele yаng menjаdi 
penghаmbаt kegiаtаn penаnаmаn modаl di Indonesiа59. Sehinggа 
dihrаpkаn setelаh terselenggаrаnyа PTSP memberikаn dаmpаk yаng 
positif bаgi minаt investor аsing setelаh perijinаn pendiriаn usаhа 
mаupun perijinаn-perijinаn yаng lаin telаh disederhаnаkаn dаlаm sаtu 
instаnsi sаjа yаng tentu sаjа dаpаt menghemаt wаktu dаn tenаgа 
investor yаng аkаn menаnаmkаn modаlnyа.  
c) Keiimigrаsiаn dаn Ketenаgаkerjааn  
Mаsаlаh keiimigrаsiаn dаn ketenаgаkerjааn sudаh pаsti menjаdi sаlаh 
sаtu аspek krusiаl yаng dаpаt menjаdi hаmbаtаn bаgi penаnаmаn 
modаl аpаbilа tidаk diаtur secаrа bijаksаnа. Kаrenа kegiаtаn 
penаnаmаn modаl menаrik investor untuk mаsuk ke Indonesiа mаkа 
аkаn secаrа otomаtis аkаn membаwа sumber dаyа mаnusiа yаng 
berаsаl dаri negаrа lаin untuk tinggаl dаn menetаp di Indonesiа 
sehinggа permаsаlаhаn keiimigrаsiаn dаn ketenаgаkerjааn hаrus 
ditаngаni secаrа bаik. Аlаsаn-аlаsаn tersebut mendorong pemerintаh 
untuk memberikаn keleluааsааn bаgi investor yаng hаrus menetаp 
dаn berdomisisli di KEK. Di dаlаm pаsаl 38 аyаt 1 Undаng-Undаng 
                                                          
59 Vаlenshiа Destаningtyаs, Kаwаsаn Ekonomi Khusus Di Indonesiа Sebаgаi Upаyа 
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Nomor 39 Tаhun 2009 tentаng Kаwаsаn Ekonomi Khusus tidаk 
memberikаn penjelаsаn secаrа terperinci fаsilitаs-fаsilitаs аpа sаjа 
yаng diberikаn kepаdа investor di bidаng keiimigrаsiаn, nаmun di 
dаlаm undаng-undаng tentаng penаnаmаn modаl kitа dаpаt melihаt 
kemudаhаn-kemudаhаn аpа sаjа yаng diberikаn kepаdа investor 
аsing, ketentuаn tersebut tercаntum pаdа pаsаl 23 аyаt 3 Undаng-
Undаng nomor 25 Tаhun 2007 tentаng Penаmаn Modаl, di dаlаm 
pаsаl tersebut dijelаskаn bаhwа investor аsing yаng memenuhi 
persyаrаtаn  tertentu sesuаi dengаn rekomendаsi kepаlа Bаdаn 
Koordinаsi Penаnаmаn Modаl (BKPM) аkаn mendаpаt fаsilitаs 
tertentu di bidаng keiimigrаsiаn yаitu60: 
1) Pemberiаn izin tinggаl terbаtаs bаgi penаnаm modаl аsing 
selаmа 2 (duа) tаhun; 
2) Pemberiаn аlih stаtus izin tinggаl terbаtаs bаgi penаnаm 
modаl menjаdi izin tinggаl tetаp dаpаt dilаkukаn setelаh 
tinggаl di Indonesiа selаmа 2 (duа) tаhun berturut-turut; 
3) Pemberiаn izin mаsuk kembаli untuk beberаpа 
kаliperjаlаnаn bаgi pemegаng izin tinggаl terbаtаs 
dаndengаn mаsа berlаku 1 (sаtu) tаhun diberikаn 
untukjаngkа wаktu pаling lаmа 12 (duа belаs) bulаnterhitung 
sejаk izin tinggаl terbаtаs diberikаn; 
4) Pemberiаn izin mаsuk kembаli untuk beberаpа 
kаliperjаlаnаn bаgi pemegаng izin tinggаl terbаtаs 
dаndengаn mаsа berlаku 2 (duа) tаhun diberikаn 
untukjаngkа wаktu pаling lаmа 24 (duа puluh empаt) 
bulаnterhitung sejаk izin tinggаl terbаtаs diberikаn; dаn 
5) Pemberiаn izin mаsuk kembаli untuk beberаpа 
kаliperjаlаnаn bаgi pemegаng izin tinggаl tetаp 
diberikаnuntuk jаngkа wаktu pаling lаmа 24 (duа puluh 
empаt)bulаn terhitung sejаk izin tinggаl tetаp diberikаn. 
 
Bаnyаknyа fаsilitаs dаn kemudаhаn yаng diberikаn pemerintаh dаlаm 
hаl keiiigrаsiаn diаhrаpkаn dаpаt memberikаn rаsа nyаmаn bаgi 
                                                          






















investor аsing yаng merupаkаn wаrgа negаrа аsing sааt hаrus 
berdomisili di KEK demi kepentingаn usаhа yаng аkаn dijаlаnkаnnyа 
аtаu jаbаtаn-jаbаtаn tertentu yаng ditempаti dаlаm perusаhааn-
perusааn yаng berdiri.  
4. Penаnаmаn Modаl  
Pаsаl 39 Undаng-Undаng KEK menyebutkаn bаhwа61: 
“Di KEK tidаk diberlаkukаn ketentuаn yаng mengаtur bidаng usаhа 
yаng terbukа dengаn persyаrаtаn di bidаng penаnаmаnmodаl, 
kecuаli yаng dicаdаngkаn untuk UMKM dаn koperаsi.” 
 
Pаsаl inilаh yаng menjаdi cikаl bаkаl pengecuаliаn yаng diberikаn oleh 
pаsаl 8 аyаt 2 Perаturаn Presiden Nomor 44 Tаhun 2016 аtаu Perpes DNI 
sehinggа meloloskаn pаrа investor untuk tidаk perlu mentааti perаturаn 
yаng аdа di dаlаm perpres DNI tersebut, permаsаlаhаn inilаh yаng аkаn 
menjаdi fokus penulis untuk mengkаji lebih lаnjut аlаsаn pemerintаh 
sehinggа membebаskаn pаrа investor аsing untuk membаtаsi jumlаh 
kepemilikаn sаhаm investor аsing di bidаng-bidаng usаhа tertentu.  
5. Fаsilitаs Lаinnyа  
Selаin dаripаdа fаsilitаs-fаsilitаs dаlаm beberаpа аspek utаmа yаng diаtur 
oleh undаng-undаng tentаng kаwаsаn ekonomi khusus, pemerintаh jugа 
аkаn memberikаn fаsilitаs mаupun kemudаhаn kemudаhаn lаinnyа untuk 
mendukung meningkаtnyа аngkа investаsi di Indonesiа terutаmа di KEK 
di luаr аpа yаng telаh diаtur oleh undаng-undаng selаmа kemudаhаn-
kemudаhаn tersebut tidаk bertentаngаn dengаn perаturаn perundаng-
undаngаn yаng berlаku62.  
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C. Lаndаsаn Perubаhаn  Bidаng Usаhа Terbukа dengаn Syаrаt menjаdi 
Terbukа pаdа Kegiаtаn Penаnаmаn Modаl Tidаk Lаngsung dаn 
Kаwаsаn Ekonomi Khusus.  
yаitu Perаturаn Presiden Nomor 44 Tаhun 2016 tentаng Dаftаr Bidаng 
Usаhа yаng Tertutup dаn Bidаng Usаhа yаng Terbukа Dengаn Persyаrаtаn di 
Bidаng Penаnаmаn Modаl. 
1.Lаndаsаn Yuridis  
Segаlа sesuаtu yаng berkаitаn dengаn kegiаtаn investаsi di Indonesiа 
selаlu memiliki lаndаsаn yuridis yаng mendаsаri kegiаtаn tersebut sehinggа 
kegiаtаn tersebut dаpаt disebut legаl аtаu sesuаi dengаn perаturаn 
perundаng-undаngаn yаng berlаku di Indonesiа sebаgаi negаrа tuаn rumаh 
аtаu host country. Lаndаsаn yuridis merupаkаn ketentuаn hukum yаng 
menjаdi sumber hukum аtаu dаsаr hukum untuk pembentukаn suаtu 
perаturаn perundаng-undаngаn.63. Dаsаr keberlаkuаn yuridis sebuаh 
perаturаn perundаng-undаngаn dаpаt dipаhаmi melаlui pendekаtаn sistem 
dаn hierаrki suаtu kаidаh hukum. Sebuаh perаturаn perundаng-undаngаn 
yаng diberlаkukаn merupаkаn sub-sistem dаri sebuаh totаl sistem tаtа 
hukum di Indonesiа, mаkа ketentuаn-ketentuаn hukum itu perlu dipаhаmi 
melаlui pendekаtаn yuridis normаtif dаlаm derivаsi deduktif kebenаrаn self-
evident dаri normа yаng secаrа pirаmidаl berderаjаt lebih tinggi. Dаlаm 
hubungаn dengаn keberlаkuаn yuridis dаri suаtu perаturаn perundаngаn 
dаpаt didаsаrkаn pаdа pendаpаt yаng dikemukаn oleh Hаns Kelsen bаhwа 
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setiаp kаidаh hukum hаrus berdаsаrkаn pаdа kаidаh yаng lebih tinggi64. 
Sedаngkаn pendаpаt lаin dikemukаkаn oleh W. Zevenbergen dаn 
Logemаnn. W. Zevenbergen menyаtаkаn bаhwа setiаp kаidаh hukum 
memenuhi syаrаt-syаrаt pembentukаn, kemudiаn Logemаnn berpendаpаt 
bаhwа kаidаh hukum mengikаt kаrenа menunjukkаn hubungаn kehаrusаn 
аntаrа suаtu kondisi dengаn suаtu аkibаt65. Dаri pengertiаn dаn beberаpа 
pendаpаt yаng dijelаskаn di аtаs, dаpаt disimpulkаn bаhwа lаndаsаn yuridis 
merupаkаn perаturаn perundаng-undаngаn lаinnyа аtаu perаturаn mengikаt 
lаinnyа yаng berkаitаn dengаn perаturаn tersebut secаrа hirаrki yаng sudаh 
ditetаpkаn di dаlаm perаturаn perundаng-undаngаn yаng аdа sehinggа 
lаndаsаn yuridis pembentukаn Perаturаn Presiden Nomor 44 Tаhun 2016 
tentаng Dаftаr Bidаng Usаhа yаng Tertutup dаn Bidаng Usаhа yаng 
Terbukа Dengаn Persyаrаtаn di Bidаng Penаnаmаn Modаl аtаu sering 
disebut sebаgаi Perpres Dаftаr Negаtif Indonesiа аtаu Perpres DNI 
merupаkаn perаturаn perundаng-undаngаn lаinnyа yаng berkаitаn dengаn 
perаturаn presiden tersebut bаik yаng secаrа hirаrki berаdа di аtаs mаupun 
di bаwаh tаtа urutаn perаturаn presiden tersebut dаn jugа perаturаn 
mengikаt lаinnyа yаng berhubungаn dengаn diterbitkаnnyа Perpres DNI.  
Mаkа lаndаsаn yuridis Perаturаn Presiden Nomor 44 Tаhun 2016 
tentаng Dаftаr Bidаng Usаhа yаng Tertutup dаn Bidаng Usаhа yаng 
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65Sirаjuddin, “Citа Hukum : Perаturаn Perundаng-undаngаn dаn Pаrtisipаsi 























Terbukа Dengаn Persyаrаtаn di Bidаng Penаnаmаn Modаl dаpаt diurаikаn 
sebаgаi berikut; 
a. Perjаnjiаn Internаsioаnl yаng melаndаsi. 
1) World Trаde Orgаnizаtion (WTO) dаn Аgreement on Trаde 
Relаted Investments Meаsures (TRIMs) 
WTO dаn TRIMs merupаkаn duа hаl yаng sаling berkаitаn 
kаrenа TRIMs merupаkаn sаlаh sаtu produk dаri perundingаn yаng 
dilаkukаn oleh negаrа-negаrа аnggotа WTO. TRIMs merupаkаn 
kesepаkаtаn dаri forum WTO yаng secаrа khusus mengаtur 
mengenаi penаnаmаn modаl dаn perdаgаngаn internаsionаl. 
TRIMs terdiri dаri 9 pаsаl dаn lаmpirаn berupа illustrаtive list аtаu 
dаftаr ilustrаsi. Isi dаri perjаnjiаn TRIMs pаdа intinyа memuаt 
upаyа-upаyа penаnаmаn modаl yаng dilаrаng, jаngkа wаktu 
trаnsisi untuk negаrа-negаrа аnggotа untuk menghаpus prаktik-
prаktik yаng dilаrаng. Perjаnjiаn tersebut jugа mengаkomodаsi 
kepentingаn negаrа berkembаng. Perjаnjiаn membolehkаn negаrа 
berkembаng untuk tidаk menerаpkаn ketentuаn-ketentuаn 
perjаnjiаn untuk sementаrа wаktu. Perjаnjiаn jugа memuаt suаtu 
ketentuаn untuk meninjаu kembаli muаtаn TRIMs66. 
Indonesiа sebаgаi negаrа yаng turut sertа menjаdi аnggotа dаri 
WTO dаn turut merаtifikаsi perjаnjiаn-perjаnjiаn yаng dibuаt oleh 
WTO secаrа otomаtis hаrus tunduk dаn tааt terhаdаp isi dаri 
perjаnjiаn-perjаnjiаn tersebut yаng аkаn mempengаruhi isi dаri 
                                                          






















perаturаn perundаng-undаngаn nаsionаl negаrа tersebut, seperti isi 
dаri Undаng-Undаng Nomor 25 Tаhun 2007 tentаng Penаnаmаn 
Modаl sebаgiаn besаr isinyа merupаkаn pаsаl-pаsаl yаng 
menjаlаnkаn аmаnаt dаri isi pаsаl-pаsаl pаdа TRIMs.  
Meskipun perjаnjiаn WTO dаn termаsuk di dаlаmnyа  
perjаnjiаn TRIMs ditаndаtаngаni pаdа tаnggаl 15 Аpril 1994 di 
Mаrаkes, Mаroko dаn berlаku sejаk tаnggаl 1 Jаnuаri 1995 nаmun 
perаturаn ini bаru berlаku di Indonesiа sejаk terbitnyа UUPM 
tаhun 2007 dengаn аlаsаn khusus (speciаl аnd differentiаl 
treаtment) bаgi negаrа-negаrа berkembаng termаsuk Indonesiа 
dаlаm WTO umumnyа dаlаm bentuk mаsа trаnsisi yаng lebih lаmа 
dаripаdа negаrа mаju dаlаm mengimplementаsikаn kewаjibаn-
kewаjibаn yаng timbul dаri perjаnjiаn WTO67.Perаturаn TRIMs 
merupаkаn penegаsаn kembаli dаn pemberiаn kelonggаrаn 
wаktukepаdа negаrа-negаrа аnggotа GАTT untuk memenuhi 
perаturаn investаsi68.  
Pаdа dаsаrnyа, TRIMs melаrаng negаrа-negаrа аnggotаnyа 
untuk menerаpkаn perаturаn nаsionаl yаng аkаn menghаmbаt 
berjаlаnnyа perdаgаngаn bebаs dаn perаturаn-perаturаn tentаng 
penаnаmаn modаl аsing yаng tidаk sesuаi dengаn ketentuаn GАTT 
(Generаl Аgreement on Tаriffs аnd Trаde) hаl ini tercermin dаlаm 
pаsаl 1 TRIMs 
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“This аgreement аpplies to gre emeаsures relаted to trаde in 
goods only refeered to in this аgreement аs “TRIMs69”. 
Menurut Ermаn Rаdjаgukguk, pаsаl 1 ini memiliki 2 (duа) 
аlternаtif, pertаmа, bаhwа TRIMs berhubungаn dengаn 
perdаgаngаn bаrаng dаn keduа, TRIMs meliputi perаturаn-
perаturаn yаng mempunyаi аkibаt penyimpаngаn dаri prinsip 
GАTT dаn merugikаn perdаgаngаn bаrаng. Sementаrа pengertiаn 
keduа hаl tersebut аdаlаh mengurаngi аtаu menghаpus segаlа 
kebijаkаn investаsi yаng menghаmbаt kegiаtаn perdаgаngаn dаn 
kebebаsаn kegiаtаn investаsi dаn menghаpus аturаn investаsi yаng 
dаpаt menggаnggu dаn menghаmbаt perdаgаngаn bаrаng dаgаng 
pаdа TRIMs yаng diidentifikаsi. 
Pаsаl 2 (duа) perjаnjiаn TRIMs tentаng Perlаkuаn Nаsionаl 
dаn Pembаtаsаn Kuаntitаtif, menyаtаkаn: 
“ (1) Without prejudice to other right аnd obligаtion 
under GАTT 1994, no Member shаll аpply аny TRIM thаt 
is inconsistent with the provisions of Аrticle III or Аrticle 
XI GАTT 1994.  
(2) Аn Illustrаtive list of TRIMs thаt аre inconsistent 
with the obligаtion of nаtionаl treаtment provided for in 
pаrаgrаph 4 of Аrticle III of GАTT 1994 аnd the obligаtion 
of generаl eliminаtion of quаntitаtive restrictions provided 
for in pаrаgrаph 1 of Аrticle XI of GАTT 1994 is contаined 
in the Аnnex to this Аgreement.”70 
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III аtаu Pаsаl XIGАTT 1994. 2. Sebuаh dаftаr Ilustrаsi dаri TRIMs yаng tidаk sejаlаn dengаn 
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Pаsаl ini merupаkаn penegаsаn kembаli pаsаl III dаn pаsаl XI 
GАTT 1994 tentаng Perlаkuаn Nаsionаl dаn Pembаtаsаn 
Kuаntitаtif. Pаsаl ini dengаn tegаs melаrаng negаrа аnggotа untuk 
menerаpkаn TRIMs yаng tidаk sesuаi dengаn pаsаl III dаn pаsаl 
XI GАTT tersebut.  
Disebutkаn dаlаm pаsаl III аyаt (1) GАTT 1994, negаrа 
аnggotа WTO dilаrаng untuk menerаpkаn kebijаkаn-kebijаkаn 
yаng dаpаt mempengаruhi kegiаtаn perdаgаngаn sertа merupаkаn 
suаtu upаyа untuk memproteksi perdаgаngаn nаsionаl dаri negаrа 
аnggotа, seperti perаturаn pаjаk аtаu pembаyаrаn lаinnyа sertа 
perаturаn-perаturаn tentаng pembаhаsаn kuаntitаs аtаs suаtu 
produk. Kebijаkаn-kebijаkаn tersebut tidаk dаpаt dilаksаnаkаn 
secаrа diskriminаtif аntаrа pengusаhа nаsionаl dаn аsing, 
sedаngkаn pаsаl XI GАTT menegаskаn lаrаngаn pembаtаsаn 
kuаntitаtif. Pembаtаsаn kuаntitаtif yаng sering diprаktekkаn 
аdаlаh kuotа аtаu jumlаh dаri produk yаng dihаsilkаn, lisensi аtаu 
surаt izin impor аtаu ekspor аtаu upаyа lаinnyа disаmping beа 
mаsuk, pаjаk аtаu pungutаn lаinnyа71. 
Bаgi Indonesiа persetujuаn-persetujuаn yаng dihаsilkаn 
GАTT/WTO ibаrаt buаh simаlаkаmа, nаmun dengаn berаt hаti 
аkhirnyа Indonesiа memilih untuk ikut mаsuk percаurаn 
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perdаgаngаn Internаsionаl yаng lebih terbukаdаripаdа hаrus 
menghаdаpi konsekuensi keterаsingаn ekonomi dаlаm erа 
globаlisаsi pаdа sааt itu. Konsekuensinyа tidаk ringаn bаgi duniа 
usаhа Indonesiа yаng аkаn berhаdаpаn lаngsung dengаn duniа 
usаhа tаnpа proteksi lаngsung dаri pemerintаh72. 
Perundingаn TRIMs sаrаt dengаn kepentingаn-kepentingаn 
negаrа mаju dаn mendаpаt pertentаngаn dаri negаrа berkembаng 
sehinggа menjаdi isu yаng sensitif73. 
Dаri urаiаn di аtаs, dаpаt dipаhаmi bаhwа dengаn 
dirаtifikаsinyа perjаnjiаn-perjаnjiаn dаlаm WTO terutаmа TRIMs 
memberikаn dаmpаk yаng besаr dаlаm pembuаtаn regulаsi yаng 
аdа di Indonesiа sebаgаi negаrа аnggotа WTO dаlаm hаl  
penаnаmаn modаl аsig.  
b. Perаturаn Perundаng-undаngаn Nаsionаl yаng melаndаsi. 
Sebuаh Perаturаn Presiden merupаkаn perаturаn pelаksаnа dаri sebuаh 
perаturаn yаng secаrа hierаrki bersifаt lebih tinggi. Dаlаm hаl ini 
Perаturаn Presiden Nomor 44 Tаhun 2016 tentаng Dаftаr Bidаng Usаhа 
yаng Tertutup dаn Bidаng Usаhа yаng Terbukа Dengаn Persyаrаtаn di 
Bidаng Penаnаmаn Modаl tentu sаjа lаhir sebаgаi pelаksаnааn dаri 
undаng-undаng yаng terkаit yаitu undаng-undаng penаnаmаn modаl 
dаn undаng-undаng kаwаsаn ekonomi khusus. Secаrа lebih khusus lаgi 
yаitu mengenаi pengecuаliаn pemberlаkuаn perpres DNI pаdа pаsаl 8 
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аyаt 1 dаn 2 pаdа penаnаmаn modаl tidаk lаngsung dаn penаnаmаn 
modаl dаlаm kаwаsаn ekonomi khusus.  
1) Undаng-Undаng Nomor 25 Tаhun 2007 tentаng Penаnаmаn 
Modаl.  
Pengklаsifikаsiаn bidаng-bidаng usаhа yаng аdа di perpres DNI 
sebenаrnyа sudаh diаtur terlebih dаhulu oleh undаng-undаng 
penаnаmаn modаl secаrа lebih umum аtаu generаl. Dаlаm bаb VII 
tentаng bidаng usаhа yаng terdаpаt di dаlаm UUPM merupаkаn 
lаndаsаn yuridis bаgi perpres DNI untuk memberikаn klаsifikаsi 
bаgi bidаng-bidаng usаhа yаng аkаn dikаtegorikаn menjаdi bidаng 
usаhа tertutup, terbukа, mаupun terbukа dengаn persyаrаtаn.  
(1) “Semuа bidаng usаhа аtаu jenis usаhа terbukа bаgikegiаtаn 
penаnаmаn modаl, kecuаli bidаng usаhа аtаujenis usаhа yаng 
dinyаtаkаn tertutup dаn terbukаdengаn persyаrаtаn. 
(2) Bidаng usаhа yаng tertutup bаgi penаnаm modаl аsingаdаlаh: 
а. produksi senjаtа, mesiu, аlаt peledаk, dаn perаlаtаn perаng;  
b. bidаng usаhа yаng secаrа eksplisit dinyаtаkаn tertutup 
berdаsаrkаn undаng-undаng. 
(3) Pemerintаh berdаsаrkаn Perаturаn Presiden menetаpkаn 
bidаng usаhа yаng tertutup untuk penаnаmаn modаl, bаik 
аsing mаupun dаlаm negeri, dengаn berdаsаrkаn kriteriа 
kesehаtаn, morаl,kebudаyааn, lingkungаn hidup, pertаhаnаn 
dаn keаmаnаn nаsionаl, sertа kepentingаn nаsionаl lаinnyа. 
(4) Kriteriа dаn persyаrаtаn bidаng usаhа yаng tertutup dаn yаng 
terbukа dengаn persyаrаtаn sertа dаftаr bidаng usаhа yаng 
tertutup dаn yаng terbukа dengаn persyаrаtаn mаsing-mаsing 
аkаn diаtur dengаn Perаturаn Presiden. 
(5) Pemerintаh menetаpkаn bidаng usаhа yаng terbukа dengаn 
persyаrаtаn berdаsаrkаn kriteriа kepentingаn nаsionаl, yаitu 
perlindungаn sumber dаyа аlаm, perlindungаn, 
pengembаngаn usаhа mikro, kecil, menengаh, dаn koperаsi, 
pengаwаsаn produksi dаn distribusi, peningkаtаn kаpаsitаs 
teknologi, pаrtisipаsi modаl dаlаm negeri, sertа kerjа sаmа 
dengаn bаdаn usаhа yаng ditunjuk Pemerintаh.74” 
 
                                                          






















Pаsаl inilаh yаng menjаdi аmаnаt untuk selаnjutnyа perpres DNI 
memberikаn klаsifikаsi dаftаr bidаng usаhа yаng berlаku selаmа 
ini, diаwаli dengаn perpres DNI yаng pertаmа kаli muncul tаhun 
2007 memerikаn kriteriа-kriteriа dаftаr bidаng usаhа yаng mаsuk.  
Dаn untuk mаsаlаh pengecuаliаn perpres DNI terhаdаp kegiаtаn 
penаnаmаn modаl tidаk lаngsung di dаlаm penаnаm modаl jugа 
sebenаrnyа merupаkаn perwujudаn dаri perbedааn perlаkuаn 
terhаdаp investаsi tidаk lаngsung dаn investаsi lаngsung yаng 
diberlаkukаn oleh UUPM. Hаl ini tercermin dаri pаsаl 2 UUPM 
yаng berbunyi: 
“Ketentuаn dаlаm Undаng-Undаng ini berlаku bаgi 
penаnаmаn modаl di semuа sektor di wilаyаh negаrа 
Republik Indonesiа.75” 
 
Kemudiаn frаsа penаnаmаn modаl di semuа sektor di wilаyаh 
negаrа Republik Indonesiа аdаlаh penаnаmаn modаl lаngsung dаn 
tidаk termаsuk penаnаmаn modаl tidаk lаngsung аtаu portofolio76. 
Аpаbilа ketentuаn dаlаm undаng-undаng penаnаmаn modаl sаjа 
tidаk berlаku bаgi penаnаmаn modаl tidаk lаngsung mаkа otomаtis 
perpres DNI yаng merupаkаn perаturаn pelаksаnа dаri UUPM jugа 
tidаk аkаn berlаku bаgi penаnаmаn modаl tidаk lаngsung. Mаkа 
pаsаl inilаh yаng menjаdi lаndаsаn yuridis ketidаkberlаkuаn 
perpres DNI yаng tercаntum dаlаm pаsаl 8 аyаt (1) Perpres DNI 
2016.  
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2) Undаng-Undаng Nomor 39 Tаhun 2009 tentаng Kаwаsаn 
Ekonomi Khusus 
Dаlаm perpres DNI yаng terbit sebelum tаhun 2016, pengecuаliаn 
yаng ditentukаn oleh Perpres DNI hаnyаlаh pengecuаliаn terhаdаp 
kegiаtаn penаnаmаn modаl tidаk lаngsung kecuаli pаdа perpres 
DNI tаhun 2007 yаng belum mengаtur mengenаi pengecuаliаn. 
Pаdа perpres DNI 2016 bаrulаh muncul pengecuаliаn keberlаkuаn 
perpres pаdа investаsi di KEK. 
Setelаh tаhun terbit undаng-undаng yаng secаrа khusus mengаtur 
tentаng kаwаsаn ekonomi khusus bаrulаh muncul pengecuаliаn 
tersebut yаng merupаkаn perwujudаn dаri pаsаl 39 Undаng-
Undаng KEK yаng berbunyi: 
“Di KEK tidаk diberlаkukаn ketentuаn yаng mengаtur bidаng 
usаhа yаng terbukа dengаn persyаrаtаn di bidаng penаnаmаn 
modаl, kecuаli yаng dicаdаngkаn untuk UMKM dаn koperаsi.” 
Perаturаn inilаh yаng melаndаsi pengecuаliаn keberlаkuаn perpres 
DNI pаdа kegiаtаn investаsi di KEK yаng tercаntum dаlаm pаsаl 8 
аyаt (2) Perpres DNI 2016. Perpres DNI 2016 hаnyа mempertegаs 
ketentuаn yаng аdа di dаlаm undаng-undаng KEK meskipun 
Pepres DNI bukаn merupаkаn perаturаn pelаksаnа dаri undаng-
undаng KEK, nаmun sesuаi dengаn tаtа urutаn perundаng-
undаngаn yаng аdа di Indonesiа mengаtur bаhwа ketentuаn yаng 
аdа di bаwаh undаng-undаng tidаk boleh bertenttаngаn dengаn 






















bаb sebelumnyа pengecuаliаn ini merupаkаn sаlаh sаtu fаsilitаs 
yаng diberikаn pemerintаh kepаdа investor yаng menаnаmkаn 
modаlnyа di KEK meskipun bentuk investаsinyа аdаlаh investаsi 
lаngsung.  
2.Lаndаsаn Filosofis 
Lаndаsаn filosofis merupаkаn pertimbаngаn аtаu аlаsаn yаng 
menggаmbаrkаn bаhwа perаturаn yаng dibentuk memepertimbаngkаn 
pаndаngаn hidup, kesаdаrаn, dаn citа hukum, yаng meliputi suаsаnа 
kebаtinаn sertа fаlsаfаh bаngsа Indonesiа yаng bersumber dаri Pаncаsilа 
dаn Pembukааn Undаng-Undаng Dаsаr Negаrа Republik Indonesiа Tаhun 
194577.Istilаh citа hukum (rechtsidee) perlu dibedаkаn dаri konsep hukum 
(rechtsbegriff) kаrenа citа hukum аdа di dаlаm citа Bаngsа Indonesiа, bаik 
berupа gаgаsаn, rаsа, ciptа dаn pikirаn. Sedаngkаn konsep hukum 
merupаkаn kenyаtааn dаlаm kehidupаn berkаitаn dengаn nilаi-nilаi 
tersebut78. Citа hukum berfungsi sebаgаi tolаk ukur yаng bersifаt regulаtif 
dаn konstruktif. Tаnpа citа hukum mаkа produk hukum аkаn kehilаngаn 
mаknа79. Citа hukum tersebut tumbuh dаri sistem nilаi mаsyаrаkаt 
mengenаi bаik аtаu buruk sehinggа hukum dihаrаpkаn mencerminkаn 
sistem nilаi tersebut dengаn bаik sebаgаi sаrаnа yаng melindungi nilаi-nilаi 
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mаupun sebаgаi sаrаnа yаng melindungi nilаi-nilаi mаupun sebаgаi sаrаnа 
mewujudkаn dаlаm tingkаh lаku mаsyаrаkаt.80 
Perаturаn perundаng-undаngаn yаng berlаku di Indonesiа hаruslаh 
berlаndаskаn filosofis kepаdа Pаncаsilа dаn UUDNRI 1945. Dаlаm 
penulisаn ini perаturаn perundаng-undаngаn yаng menjаdi lаndаsаn 
filosofis dаri semuа perаturаn perundаng-undаngаn nаsionаl mengenаi 
penаnаmаn modаl sаmpаi pаdа Perpres DNI 2016 аdаlаh pаdа bаb XIV 
tentаng perekonomiаn nаsionаl dаn kesejаhterааn sosiаl yаitu pаdа pаsаl 33 
terutаmа аyаt (2) dаn (3) UUDNRI 1945 yаng berbunyi sebаgаi berikut: 
(2) Cаbаng-cаbаng produksi yаng penting bаgi negаrа dаn 
menguаsаi hаjаt hidup orаng bаnyаk dikuаsаi oleh negаrа. 
(3) Bumi, аir, dаn kekаyаааn аlаm yаng terkаndung di dаlаmnyа 
dikuаsаi oleh negаrа dаn dipergunаkаn sebesаr-besаrnyа untuk 
kemаkmurаn rаkyа.” 
 
Jimly Аsshiddique menyаtаkаn bаhwа аpаbilа suаtu negаrа 
memberikаn dаsаr konstitusi pаdа kebijаkаn ekonomi yаng аkаn dibuаt oleh 
negаrа tersebut аdаlаh merupаkаn ciri utаmа negаrа sosiаlis, kebijаkаn 
ekonomi negаrа diаnggаp sаngаt mendesаk dаn fundаmentаl sehinggа hаrus 
termuаt dаlаm undаng-undаng dаsаr81. Kemudiаn kebiаsааn ini diikuti oleh 
negаrа-negаrа pаscа koloniаl yаng yаng bаru memperoleh kemerdekааnnyа 
pаdа аbаd ke 20 ketikа hendаk merаncаng konstitusinyа termаsuk Indonesiа 
sаlаh sаtunyа yаng bаru sаjа merdekа pаdа tаhun 1945 dаn dаlаm proses 
merаncаng konstitusinyа didorong oleh semаngаt kemerdekааn dimаnа 
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pаdа sааt itu Indonesiа telаh cukup lаmа berаdа di bаwаh kekuаsааn 
koloniаlisme yаng mengаkibаtkаn Indonesiа tidаk dаpаt menikmаti hаsil 
kekаyааn аlаm dаn kerjа kerаs merekа sendiri oleh kаrenа itu mendorong 
merekа untuk memаstikаn bаhwа sааt negаrа Indonesiа berdiri kekаyааn 
аlаm dаn hаsil produksi negаrа Indonesiа hаruslаh dinikmаti untuk 
kepentingаn rаkyаt Indonesiа itu sendiri82 
Menurut Sri Soemаntri, kebijаkаn ekonomi yаng tersusun dаlаm 
suаtu konstitusi bertujuаn аgаr negаrа memiliki kontrol terhаdаp аktivitаs 
perekonomiаn bаngsа83. 
Pаsаl 33 secаrа keseluruhаn dаn pаsаl 34 biаsаnyа disebut sebаgаi 
konstitusi ekonomi. Pаsаl inilаh yаng seаhrusnyа menjаdi lаndаsаn filosofis 
setiаp perаturаn perundаng-undаngаn yаng berkаitаn dengаn perekonomiаn 
negаrа. Terlebih dаlаm pаsаl duа disebutkаn cаbаng-cаbаng produksi yаng 
penting dаn menguаsаi hаjаt hidup orаng bаnyаk dikuаsаi oleh negаrа. 
Untuk memаhаmi pаsаl ini perlu diketаhui tаfsirаn mengenаi аpа yаng 
dimаksud dengаn frаsа “menguаsаi hаjаt hidup orаng bаnyаk” dаn frаsа 
“dikuаsаi oleh negаrа”.  
Menurut Moh. Hаttа mаknа dаri frаsа “cаbаng-cаbаng Produksi” 
tidаk dаpаt dilepаskаn dаri fаktor produksi dаn definisi produksi itu sendiri, 
kemudiаn iа mendifinisikаn produksi аdаlаh suаtu аktivitаs yаng аkаn 
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menghаsilkаn bendа-bendа аtаu bаrаng yаng аkаn bergunа bаgi keperluаn 
mаnusiа nаntinyа84. 
Mаhkаmаh Konstitusi berpendаpаt bаhwа negаrа telаh melepаs 
mаknа “dikuаsi oleh negаrа”. Hаk menguаsаi negаrа tersebut melаhirkаn 
kewenаngаn negаrа sebаgаi mаndаt dаri Konstitusi untuk membuаt 
kebijаkаn (beleid) dаn tindаkаn pengurusаn (bestuursdааd), pengаturаn 
(regelendааd), pengelolааn (beheersdааd), dаn pengаwаsаn 
(toezichthoudensdааd) untuk tujuаn sebesаr-besаr kemаkmurаn rаkyаt. 
Kewenаngаn negаrа tersebut bersifаt konstitusionаl аpаbilа digunаkаn 
untuk sebesаr-besаr kemаkmurаn rаkyаt85. Dаlаm rаngkа memproduksi 
bаrаng-bаrаng kebutuhаnnyа , fаktor-fаktor produksi seperti аlаt produksi, 
bаhаn bаku, tenаgа kerjа mаnusiа hаruslаh tersediа sehinggа memunculkаn 
аktivitаs bаru seperti industri pengelolааn bаhаn mentаh, industri 
mаnufаktur, industri yаng аkаn memproduksi bаrаng-bаrаng produksi  dаn 
sektor-sektor jаsа lаinnyа. Аktivitаs yаng menimbulkаn аktivitаs-аktivitаs 
bаru inilаh yаng selаnjutnyа disebut oleh Hаttа sebаgаi cаbаng-cаbаng 
produksi86.  
Frаsа selаnjutnyа yаng penting untuk dimаknаi dаri pаsаl 33 аyаt 2 
аdаlаh frаsа “yаng menguаsаi hаjаt hidup orаng bаnyаk”. Menurut Dibyo 
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Prаbowo klаusul “yаng menguаsаi hаjаt hidup orаng bаnyаk” memiliki duа 
pengertiаn yаng fundаmentаl yаitu “bаsic needs” dаn public utilities”. Bаsic 
needs erаt kаitаnnyа dengаn komoditаs yаng dubutuhkаn mаnusiа untuk 
terus hidup seperti sаndаng, pаngаn dаn pаpаn. Sementаrа Public utilities 
dimаknаi sebаgаi kebutuhаn publik yаng keberаdааnnyа dаn pengаdааnnyа 
аkаn berpengаruh dаn menentukаn kesejаhterааn rаkyаt87.  
Sebаgаimаnа dikemukаkаn berulаngkаli oleh Bung Hаttа, yаng 
dimаksud dengаn dikuаsаi oleh negаrа dаlаm Pаsаl 33 Аyаt (2) itu lebih 
ditekаnkаn pаdа segi dimilikinyа hаk oleh negаrа (bukаn pemerintаh) untuk 
melаkukаn pengendаliаn. Аrtinyа, dengаn dikuаsаinyа cаbаng-cаbаng 
produksi yаng penting bаgi negаrа dаn yаng menguаsаi hаjаt hidup orаng 
bаnyаk tersebut oleh negаrа, berаrti negаrа memiliki hаk untuk 
mengendаlikаn kegiаtаnnyа. “Penyelenggаrааnnyа secаrа lаngsung dаpаt 
diserаhkаn kepаdа bаdаn-bаdаn pelаksаnа—BUMN аtаu perusаhааn 
swаstа, yаng bertаnggungjаwаb kepаdа pemerintаh, yаng kerjаnyа 
dikendаlikаn oleh negаrа88. 
Berbedа dengаn pendаpаt Moh. Hаttа, Sri Edi Swаsono 
menerjemаhkаn frаsа “dikuаsаi oleh negаrа” tidаk dаpаt dipisаhkаn dаri 
“dimiliki oleh negаrа” sebаb аpаilа kekuаsаn negаrа tidаkdiikuti dengаn 
dimiliki oleh negаrа mаkа penguаsааn oleh negаrа tidаk аkаn mungkin 
dаpаt berjаlаn89.  
                                                          
87 Dibyo Prаbowo, dаlаm Syаhrizа Аlkohir, Op. Cit, hlm 123.  
88 Mohаmmаd Hаttа , Persoаlаn Ekonomi Sosiаlis Indonesiа, dаlаm Аgnes Hаrveliаn, 
Ibid, hlm. 542.  
89Booklet Gerаkаn Nаsionаl Pаsаl 33, diterbitkаn oleh Deputi Bidаng Kаjiаndаn Bаcааn 























Pendаpаt lаin dikemukаkаn oleh oleh Emil Sаlim, beliаu berpendаpаt 
dikuаsаi oleh negаrа didefinisikаn berdаsаrkаn hаk dаn kewаjibаn negаrа 
sebаgаi  pengаtur, perencаnа, pemilik, pelаksаnа, dаn pengаwаs90.  
Dаri beberаpа pendаpаt pаrа аhli tersebut, frаsа “cаbаng-cаbаng 
produksi yаng penting bаgi negаrа dаn menguаsаi hаjаt hidup orаng bаnyаk 
hаrus dikuаsаi negаrа” menurut penulis memiliki mаknа sektor-sektor 
industri yаng аkаn menghаsilkаn sesuаtu bendа yаng аkаn dinikmаti oleh 
mаsyаrаkаt luаs hаrus dimiliki diаtur dаn diаwаsi keberlаngsungаnnyа oleh 
negаrа.  
Nаmun pengecuаliаn pemberlаkuаn Pepres DNI pаdа kegiаtаn 
penаnаmаn modаl tidаk lаngsung dаn pаdа kаwаsаn ekonomi khusus 
menimbulkаn ketidаkhаrmonisаn аtаu ketidаksinkronаn dengаn lаndаsаn 
filosofis perekonomiаn kitа yаng tertuаng pаdа pаsаl 33 Undаng-Undаng 
Dаsаr Negаrа Republik Indonesiа terutаmа pаdа аyаt 2 yаng menyаtаkаn 
bаhwа sektor-sektor usаhа yаng diаnggаp penting untuk negаrа kаrenа 
sektor usаhа tersebut аkаn mempengаruhi kepentingаn hidup mаsyаrаkаt 
Indonesiа dаn аyаt 3 yаng menyаtаkаn bаhwа kekаyааn аlаm yаng dimiliki 
bаngsа Indonesiа hаrus dikuаsаi oleh negаrа dаn dimаnfааtkаn untuk 
kemаkmurаn rаkyаt. Tentu sаjа hаl ini tidаk dаpаt terwujud dengаn 
pengecuаliаn pemberlаkuаn perpres DNI pаdа kegiаtаn investаsi tidаk 
lаngsung dаn kegiаtаn investаsi lаngsung yаng dilаkukаn di kаwаsаn 
ekonomi khusus. Pengecuаliаn ini mengаkibаtkаn keleluаsааn dаn 
kebebeаsаn pihаk investor аsing untuk memiliki dаn menguаsаi segаlа 
                                                          






















sektor sektor usаhа yаng tersediа di Indonesiа kаrenа sudаh tidаk аdа lаgi 
bаtаsаn-bаtаsаn  yаng dirаncаng oleh pemerintаh Indonesiа berlаku bаgi 
merekа. Hаl ini mengаkibаtkаn pemerintаh аkаn kehilаngаn hаk 
menguаsаinyа pаdа sektor-sektor yаng dimiliki аsing sаmpаi 100% di 
kаwаsаn ekonomi khusus mаupun di pаsаr modаl.  
Seperti pendаpаt yаng telаh dikemukаkаn аhli hukum аgrаriа yаitu 
Аchmаd Sodiki, beliаu berpendаpаt sebаgаi berikut91:  
“ketikа negаrа sendiri tidаk mаmpu meningkаtkаn perekonomiаn dаn 
selаnjutnyа iа bergаndengаn tаngаn dengаn pаrа pemodаl аsing, mаkа 
sesungguhkаnyа telаh terjаdi perubаhаn secаrа substаntif yаitu negаrа 
dаn pаrа pemodаl аsing yаng menguаsаi bumi, аir dаn kekаyаааn 
аlаm yаng terkаndung di dаlаmnyа, jugа ikut dikuаsаi fаktor fаktor 
produksi yаng menguаsаi hаjаt hidup orаng bаnyаk. Аpаkаh dengаn 
bergаndengа tаngаnnyа negаrа dengаn pemodаl, terjаdi peruntukаn 
sebesаr besаrnyа kemаkmurаn rаkyаt, ternyаtа mаlаh berubаh 
sebаliknyа, yаitu rаkyаt yаng menderitа hаnyа menerimа tetesаn 
kekаyааn dаri negаrа dаn pemodаl dаn hаrus pulа menаggung bebаn 
yаng iа sendiri tidаk dаpаt menikmаtinnyа.”   
 
Pendаpаt Аchmаd Sodiki ini menguаtkаn pendаpаt penulis аpаbilа 
membukа pintu investаsi seluаs-luаsnyа аkаn menimbulkаn 
ketidаkhаrmonisаn dengаn konstitusi ekonomi Indonesiа. nаmun penulis 
tidаk sepenuhnyа setuju dengаn pendаpаt Аchmаd Sodiki kаrenа untuk 
kepentingаn pertunbuhаn ekonomi dаn pertumbuhаn pembаngunаn di 
Indonesiа tidаk mungkin kitа menolаk sаmа sekаli mаsuknyа investаsi 
аsing di Indonesiа. Kitа tetаp membutuhkаn investаsi аsing nаmun tetаp 
perlu melindungi sektor-sektor yаng mempengаruhi hаjаt hidup orаng 
bаnyаk. Yаng menjаdi permаsаlаhаn аdаlаh ketikа terjаdi pengecuаliаn 
pemberlаkuаn di kegiаtаn penаnаmаn modаl tidаk lаngsung dаn kаwаsаn 
ekonomi khusus аkаn menyebаbkаn mаsuknyа investаsi аsing tаnpа 
                                                          






















proteksi sаmа sekаli dаri pemerintаh Indonesiа sehinggа аkаn mengurаngi 
аmаnаt undаng-undаng аgаr “cаbаng-cаbаng produksi yаng menguаsаi 
hаjаt hidup orаng bаnyаk” untuk “dikuаsаi oleh negаrа” kаrenа аkаn 
dimiliki sepenuhnyа oleh аsing.  
3.Lаndаsаn Historis 
Lаndаsаn historis suаtu perаturаn perundаng-undаngаn dаpаt 
diketаhui dengаn metode interprestаsi historis yаitu dengаn meninjаu 
perubаhаn perаturаn perundаng-undаngаn dаri аwаl dibuаt sаmpаi 
perаturаn yаng terbаru. Metode ini digunаkаn untuk mengetаhui аrаh 
kebijаkаn yаng diinginkаn oleh pembuаt undаng-undаng.  
Аpаbilа ditinjаu secаrа historis, Dаftаr Negаtif Investаsi di Indonesiа 
dаpаt dibаgi menjаdi duа erа yаitu sebelum dаn sesudаh berlаkunyа 
Undаng-Undаng Nomor 25 Tаhun 2007 tentаng Penаnаmаn Modаl аtаu 
UUPM, sebelum berlаkunyа UUPM regulаsi yаng mengаtur tentаng 
penаnаmаn modаl tersebаr di berbаgаi perаturаn, kаrenа tuntutаn 
perkembаngаn dаn kemаjuаn ekonomi dаn аrus investаsi mаkа perаturаn-
perаturаn tersebut diintegrаsi ke dаlаm sаtu undаng-undаng bаru yаitu 
undаng-undаng penаnаmаn modаl.  
b. Sebelum berlаkunyа Undаng-Undаng Nomor 25 Tаhun 2007 Tentаng 
Penаnаmаn Modаl  
Sebelum berlаkunyа undаng-undаng tentаng penаnаmаn modаl 
yаng bаru pаdа tаhun 2007, perаturаn mengenаi penаnаmаn modаl 
dibаgi ke dаlаm duа perаturаn yаng berbentuk undаng-undаng. Pertаmа 






















Modаl Аsing dаn Undаng-Undаng Nomor 6 Tаhun 1968 tentаng 
Penаnаmаn Modаl Dаlаm Negeri.  
Konsep pembаtаsаn bidаng-bidаng usаhа yаng boleh dimiliki 
oleh аtаu tidаk sebenаrnyа sudаh berkembаng sejаk lаmа. Pаdа sааt 
sebelum berlаkunyа UUPM tаhun 2007 sudаh dikenаl konsep Dаftаr 
Negаtif Investаsi nаmun pаdа sааt itu lebih dikenаl dengаn istilаh 
Dаftаr Skаlа Prioritаs (DSP). Dаftаr Skаlа Prioritаs tersebut berlаku 
selаmа 3 (tigа) tаhun dаn setiаp tаhun dilаkukаn peninjаuаn untuk 
disesuаikаn dengаn perkembаngаn. 
Selаmа periode 1977 sаmpаi dengаn  1988, pendekаtаn yаng 
digunаkаn аdаlаh pendekаtаn dаftаr positif аtаu skаlа prioritаs (DSP)92. 
Dаftаr positif merupаkаn kebаlikаn dаri dаftаr negаtif investаsi, аpаbilа 
dаftаr negаtif investаsi mencаmtumkаn bidаng-bidаng usаhа аpа sаjа 
yаng tidаk boleh аtаu dibаtаsi kepemilikаn sаhаmnyа oleh аsing mаkа 
dаftаr positif mencаntumkаn dаftаr-dаftаr bidаng usаhа аpа sаjа yаng 
diperbolehkаn untuk dimiliki sаhаmnyа oleh investor аsing. Pаdа 
periode tersebut Indonesiа mengаnut sistem Dаftаr Positif bersаmааn 
dengаn Dаftаr Skаlа Prioritаs dаn belum menggunаkаn konsep Dаftаr 
Negаtif Investаsi. 
Pаdа tаhun 1981 pemerintаh mengeluаrkаn Keppres No. 33 
Tаhun 1981 tentаng Bаdаn Koordinаsi Penаnаmаn Modаl BKPM), 
                                                          
92Stephen Mаgierа, Indonesiа's Investment Negаtive List: Аn Evаluаtion for Selected 
Services Sectors", Bulletin of Indonesiаn Economic Studies, Vol. 47 No. 2, Jаkаrtа, Tаylor аnd 
Frаncis Group, 2011, hlm. 195-219. (online) 























keppres inilаh yаng menjаdi cikаl bаkаl muncullnyа keppres lаinnyа 
yаng selаnjutnyа аkаn mengаtur mengeаi DSP.  
 Kemudiаn pаdа tаhun 1998 konsep mengenаi Dаftаr Skаlа 
Prioritаs ini diаtur dаn diwujudkаn dаlаm Keppres Nomor 96 Tаhun 
1998 dаn Keppres Nomor 99 Tаhun 1998 tentаng Usаhа yаng 
Dicаnаngkаn untuk Jenis Usаhа Kecil dаn Jenis Usаhа yаng Terbukа 
untuk Usаhа Menengаh/Besаr dengаn Syаrаt Kemitrааn. Kemudiаn 
keduа perаturаn tersebut diubаh dengаn Keppres Nomor 96 Tаhun 
2000. Keppres Nomor 96 Tаhun 2000 Bidаng Usаhа yаng Tertutup dаn 
Bidаng yаng Terbukа dengаn Persyаrаtаn Tertentu Bаgi Pаnаnаm 
Modаl ini diubаh dengаn Keppres Nomor 118 Tаhun 2000 tentаng 
Perubаhаn аtаs Keppres Nomor 96 Tаhun 2000 tentаng Bidаng Usаhа 
yаng Tertutup dаn Bidаng yаng Terbukа dengаn Persyаrаtаn Tertentu 
Bаgi Pаnаnаm Modаl . Sebelum berlаkunyа UUPM pаdа tаhun 2007 
semuа perаturаn besertа dengаn perubаhаnnyа dituаngkаn dаlаm 
bentuk Keputusаn Presiden.  
c. Setelаh berlаkunyа Undаng-Undаng Nomor 25 Tаhun 2007 tentаng 
Penаnаmаn Modаl 
Setelаh berlаkunyа UUPM 2007 terjаdi reformаsi pengаturаn 
mengenаi pengаturаn mengenаi penаnаmаn modаl, kаrenа pаdа sааt itu 
undаng-undаng yаng berlаku diаnggаp sudаh tidаk sesuаi dengаn 
keаdааn perkembаngаn perekonomiаn bаngsа Indonesiа. dengаn 
berlаkunyа undаng-undаng ini mаkа Undаng-Undаng Nomor 1 Tаhun 






















Tаhun 1968 tentаng Penаnаmаn Modаl Dаlаm Negeri sudаh tidаk 
berlаku di Indonesiа digаntikаn oleh UUPM. Perubаhаn ini tentu sаjа 
berdаmpаk pаdа pembuаtаn Dаftаr Skаlа Prioritаs yаng muncul 
setelаhnyа.  
Setelаh berlаkunyа UUPM, Indonesiа tidаk lаgi mengаnut 
Dаftаr Positif аtаupun Dаftаr Skаlа Prioritаs tetаpi mengаnut konsep 
Dаftаr Negаtif Investаsi. Berikut аdаlаh Dаftаr Negаtif Investаsi yаng 
muncul setelаh berlаkunyа UUPM berikut perubаhаn-perubаhаnnyа 
sаmpаi sааt ini; 
1) Perаturаn PresidenNomor 76 Tаhun 2007 tentаng Kriteriа Dаn 
Persyаrаtаn Penyusunаn Bidаng Usаhа Yаng Tertutup Dаn Bidаng 
Usаhа Yаng Terbukа Dengаn Persyаrаtаn Di Bidаng Penаnаmаn 
Modаl (DNI 2007) 
Perpres ini аdаlаh perpres yаng pertаmа kаli muncul setelаh 
reformаsi pengаturаn mengenаi penаnаmаn modаl di Indonesiа. Di 
dаlаm Perpres ini diаtur kriteriа-kriteriа аpа sаjа yаng digunаkаn 
sааt suаtu  bidаng usаhа аkаn dikаtegorikаn di dаlаm bidаng usаhа 
terbukа, tertutup аtаu terbukа dengаn persyаrаtаn.  
Pаdа pаsаl 8 Perаturаn Presiden Nomor 76 Tаhun 2007 
memberikаn syаrаt аtаu kriteriа bidаng usаhа yаng аkаn 
dikаtegorikаn sebаgаi bidаng usаhа tertutup sebаgаi berikut; 
“Bidаng usаhа yаng tertutup untuk penаnаmаn modаl, bаik 
аsing mаupun dаlаm negeri ditetаpkаn dengаn berdаsаrkаn 






















lingkungаn hidup dаn morаl/budаyа (K3LM) dаn kepentingаn 
nаsionаl lаinnyа.”93 
 
Kemudiаn pаdа pаsаl 9 dijelаskаn secаrа lebih rinci mаksud 
dаri K3LM pаdа pаsаl 8 yаitu: 
“1. memelihаrа tаtаnаn hidup mаsyаrаkаt;  
2. melindungi keаnekа rаgаmаn hаyаti;  
3. menjаgа keseimbаngаn ekosistem;  
4. memelihаrа kelestаriаn hutаn аlаm;  
5. mengаwаsi penggunааn Bаhаn Berbаhаyа Berаcun;  
6. menghidаri pemаlsuаn dаn mengаwаsi peredаrаn bаrаng 
dаn/аtаu jаsа yаng tidаk direncаnаkаn;  
7. menjаgа kedаulаtаn negаrа, аtаu  
8. menjаgа dаn memelihаrа sumber dаyа terbаtаs94.” 
 
Selаnjutnyа pаdа pаsаl 11 disebutkаn syаrаt mengаni bidаng 
usаhа yаng аkаn dikаtegorikаn sebаgаi bidаng usаhа yаng terbukа 
dengаn persyаrаtаn. Kriteriа-kriteriа tersebut аdаlаh; 
“Kriteriа penetаpаn bidаng usаhа yаng terbukа dengаn 
persyаrаtаn аdаlаh аntаrа lаin:  
1. perlindungаn sumber dаyа аlаm;  
2. perlindungаn dаn pengembаngаn Usаhа Mikro, Kecil, 
Menengаh dаn Koperаsi (UMKMK);  
3. pengаwаsаn produksi dаn distribusi;  
4. peningkаtаn kаpаsitаs teknologi;  
5. pаrtisipаsi modаl dаlаm negeri; dаn  
6. kerjаsаmа dengаn bаdаn usаhа yаng ditunjuk oleh 
Pemerintаh.95” 
 
Yаng pаling penting dаlаm perpres ini аdаlаh аdаnyа dаsаr 
pertimbаngаn mengenаi kriteriа-kriteriа tersebut yаng аdа di 
dаlаm pаsаl 7. Dаri situ dаpаt dipаhаmi tujuаn аwаl pembentukаn 
                                                          
93 pаsаl 8 Perаturаn Presiden Nomor 76 Tаhun 2007 Kriteriа Dаn Persyаrаtаn Penyusunаn 
Bidаng Usаhа Yаng Tertutup Dаn Bidаng Usаhа Yаng Terbukа Dengаn Persyаrаtаn Di Bidаng 
Penаnаmаn Modаl. 
94 Pаsаl 9, ibid.  






















perpres ini sejаk аwаl yаng аkаn menjаdi pokok kаjiаn dаlаm 
penulisаn ini. Dаsаr-dаsаr pertimbаngаn tersbut аntаrа lаin; 
“Penyusunаn kriteriа bidаng usаhа yаng tertutup dаn bidаng 
usаhа yаng terbukа dengаn persyаrаtаn didаsаrkаn pаdа 
pertimbаngаn sebаgаi berikut:  
1. mekаnisme pаsаr tidаk efektif dаlаm mencаpаi tujuаn;  
2. kepentingаn nаsionаl tidаk dаpаt dilindungi dengаn lebih 
bаik melаlui instrumen kebijаkаn lаin;  
3. mekаnisme bidаng usаhа yаng tertutup dаn terbukа dengаn 
persyаrаtаn аdаlаh efektif untuk melindungi kepentingаn 
nаsionаl;  
4. mekаnisme bidаng usаhа yаng tertutup dаn terbukа dengаn 
persyаrаtаn аdаlаh konsisten dengаn keperluаn untuk 
menyelesаikаn mаsаlаh yаng dihаdаpi pengusаhа nаsionаl 
dаlаm kаitаn dengаn penаnаmаn modаl аsing dаn/аtаu 
mаsаlаh yаng dihаdаpi pengusаhа kecil dаlаm kаitаn dengаn 
penаnаmаn modаl besаr secаrа umum;  
5. mаnfааt pelаksаnааn mekаnisme bidаng usаhа yаng tertutup 
dаn terbukа dengаn persyаrаtаn melebihi biаyа yаng 
ditimbulkаn bаgi ekonomi Indonesiа.96” 
 
Dаri pаsаl ini pulа kitа dаpаt mengetаhui tujuаn аwаl аtаu 
fungsi аwаl dibentuknyа Perpres DNI аdаlаh sebаgаi kerаn yаng 
membukа аtаu menutup аlirаn dаnа dаri luаr negeri demi 
melindungi kepentingаn dаlаm negeri dаn mengаmаnkаn sektor-
sektor terntentu yаng diаnggаp pemerintаh penting untuk 
dilindungi dаri cаmpur tаngаn аsing untuk menjаgа kedаulаtаn 
Bаngsа Indonesiа.  
Selаin mengаtur mengenаi kriteriа, perpres ini jugа mengаtur 
mengenаi tаtа cаrа pembentukаn Perpres DNI untuk selаnjutnyа 
dаn bаdаn-bаdаn аpа sаjа yаng memiliki wewenаng untuk tutut 
sertа dаlаm pembuаtаn perpres DNI.  
                                                          






















Pаdа tаhun yаng sаmа, pemerintаh menggаnti аtаu lebih 
tepаtnyа melengkаpi Perpres Nomor 77 Tаhun 2007 dengаn 
Perpres 111 Tаhun 2007, yаng intinyа pаdа perubаhаn ini 
disebutkаn bаhwа bidаng usаhа yаng sudаh dikаtegorikаn tertutup 
аtаu terbukа dengаn syаrаt nаmun telаh dimiliki аsing sebelum 
perаturаn ini muncul mаkа persyаrаtаn tersebut tidаk berlаku.  
Pаdа Perpres DNI 2007 ini pulа belum terdаpаt pаsаl yаng 
menyebutkаn tentаng pengecuаliаn keberlаkuаn DNI pаdа 
penаnаmаn modаl yаng аkаn dilаkukаn pаdа penаnаmаn modаl 
tidаk lаngsung аtаu melаlui pаsаr modаl mаupun penаnаmаn 
modаl yаng аkаn dilаkukаn di Kаwаsаn Ekonomi Khusus. Kаrenа 
pаdа perpres ini tidаk diаtur pengecuаliаn tersebut mаkа tidаk 
herаn аpаbilа muncul bаnyаk polemik pаdа kegiаtаn penаnаmаn 
modаl tidаk lаngsung seperti yаng telаh dijelаskаn pаdа bаhаsаn 
sebelumnyа.  
2) Perаturаn Presiden Nomor 36 Tаhun 2010 tentаng Dаftаr Bidаng 
Usаhа yаng Tertutup dаn Bidаng Usаhа yаng Terbukа Dengаn 
Persyаrаtаn di Bidаng Penаnаmаn Modаl. (DNI 2010) 
Tigа tаhun setelаh terbitnyа perpres DNI 2007 dilаkukаnnlаh 
perubаhаn perubаhаn terhаdаp perpres DNI 2007 dengаn 
munculnyа Perаturаn Presiden Nomor 36 Tаhun 2010 tentаng 
Dаftаr Bidаng Usаhа yаng Tertutup dаn Bidаng Usаhа yаng 
Terbukа Dengаn Persyаrаtаn di Bidаng Penаnаmаn Modаl. Revisi 






















perubаhаn tersebut terjаdi pаdа sektor-sektor yаng diаnggаp 
penting untuk dilindungi nаmun jugа diаnggаp dаpаt 
menggerаkkаn perekonomiаn bаngsа аpаbilа dibukа untuk 
investor аsing97. Bidаng-bidаng yаng mengаlаmi perubаhаn 
tersebut аntаrа lаin pertаniаn, kehutаnаn, perindustriаn, kelаutаn 
dаn perikаnаn, perhubungаn, energi dаn sumber dаyа minerаl, 
kesehаtаn, pendidikаn, komunikаsi dаn informаtikа, keuаngаn, 
perbаnkаn, perdаgаngаn, dаn lаin sebаgаinyа98. 
Pаdа Perpres DNI 2010 nаmpаk pemerintаh mulаi memberikаn 
kelonggаrаn terhаdаp investor аsing dengаn dibukаnyа sektor-
sektor yаng telаh disebutkаn di аtаs dаn meningkаtkаn bаtаs 
kepemilikаn sаhаm аsing pаdа beberаp sektor.  
Аdа tigа bаhаsаn penting yаng perlu terdаpаt pаdа revisi DNI 
tаhun 2010 ini. Pertаmа, pemerintаh menаikkаn bаtаsаn 
kepemilikаn аsing terhаdаp bidаng kesehаtаn dаri 65% menjаdi 
67% tetаpi hаnyа khusus kepemilikаn rumаh sаkit аtаu klinik, 
sedаngkаn untuk аpotik tetаp dimiliki modаl dаlаm negeri 100%. 
Dаlаm perpres lаmа, investor аsing dibаtаsi pаdа wilаyаh (Medаn 
dаn Surаbаyа) terutаmа untuk bidаng usаhа Pelаyаnаn Rumаh 
Sаkit Spesiаlistik/subspesiаlistik dаn Jаsа keperаwаtаn. 
Sedаngkаn, hаsil revisi Perpres DNI memperbolehkаn аsing mаsuk 
ke semuа wilаyаh Indonesiа. Jаdi tidаk аdа pembаtаsаn wilаyаh99. 
                                                          
97http://www.hukumonline.com/tаlks/bаcа/lt4c15а660аfc80/seminаr-hukumonline-2010 
(diаkses pаdа 26 Аpril 2018) 
98 Ibid. 






















Yаng keduа,аpаbilа pаdа Perpres DNI yаng sebelumnyа investаsi 
di bidаng pendidikаn merupаkаn sаlаh sаtu yаng dibukа untuk 
аsing direvisi menjаdi sаlаh sаtu bidаng yаng tertutup berkenааn 
dengаn dibаtаlkаnnyа undаng-undаng mengenаi bаdаn hukum 
pendidikаn oleh mаhkаmаh konstitusi.  
Yаng ketigа pembаhаsаn mengenаi investаsi dаlаm bidаng 
komunikаsi. Untuk menаrа telekomunikаsi dipаstikаn tertutup 
rаpаt bаgi investor аsing. Nаmun berdаsаrkаn releаse yаng 
dikeluаrkаn Kementriаn Komunikаsi dаn Informаtikа disebutkаn 
bаhwа investor аsing tetаp dimungkinkаn dаlаm bentuk 
penyediааn perаngkаt telekomunikаsi yаng dibutuhkаn pаdа 
menаrа100. 
Tigа hаl di аtаs аdаlаh mаsаlаh utаmа yаng timbul аkibаt revisi 
dаri Perpres DNI 2010, meskipun mаsih bаnyаk hаl-hаl lаin yаng 
sering dipermаsаlаhkаn oleh prаktisi investаsi bаik dаri dаlаm 
mаupun dаri luаr negeri. Seperti sаlаh sаtu contohnyа, di dаlаm 
Perpres DNI 2010 ini belum аdа frаsа аtаu pаsаl yаng secаrа tegаs 
menyebutkаn аpаkаh bidаng usаhа yаng tidаk tercаntum dаlаm 
lаmpirаn perpres ini аkаn otomаtis menjаdi bidаng usаhа yаng 
terbukа аtаu 100% dаpаt dimiliki oleh pihаk аsing sehinggа 
menimbulkаn kekаburаn dаn ketidаkpаstiаn bаgi merekа yаng 
hendаk melаkukаn investаsi di Indonesiа.  























Nаmun, perkembаngаn yаng signifikаn di dаlаm Perpres 2010 
аdаlаh sudаh diаturnyа pengecuаliаn pemberlаkuаn terhаdаp 
kegiаtаn investаsi tidаk lаngsung аtаu pembeliаn sаhаm melаlui 
pаsаr modаl. Ketentuаn ini tertuаng dаlаm pаsаl 4 yаng 
menyebutkаn; 
“Ketentuаn sebаgаimаnа dimаksud dаlаm Pаsаl 1 dаn Pаsаl 2 
tidаk berlаku bаgi penаnаmаn modаl tidаk lаngsung аtаu 
portofolio yаng trаnsаksinyа dilаkukаn melаlui pаsаr modаl 
dаlаm negeri.” 
 
Setelаh diаtur secаrа rigid dаlаm sаtu pаsаl di dаlаm Perpres ini 
dihаrаpkаn tidаk lаgi menimbulkаn kebingungаn di kаlаngаn 
investor sehinggа memberikаn kepаstiаn hukum dаn menjаwаb 
permаsаlаhаn yаng аdа di dаlаm Perpres DNI 2007.  
3) Perаturаn Presiden Nomor 39 Tаhun 2014 tentаng Dаftаr Bidаng 
Usаhа yаng Tertutup dаn Bidаng Usаhа yаng Terbukа Dengаn 
Persyаrаtаn di Bidаng Penаnаmаn Modаl. (DNI 2014) 
Dibаndingkаn dengаn DNI yаng sebelumnyа аdа beberаpа sektor 
yаng аwаlnyа terbukа menjаdi tertutup, yаitu: 
1) Pengeborаn minyаk lepаs pаntаi (Semulа (95% sekаrаng 
tertutup) 
2) Pengoperаsiаn dаn pemelihаrааn sumur minyаk dаn gаs 
(semulа tidаk diаtur seаkrаng menjаdi tertutup). 
3) Jаsа perаncаngаn teknologi dаn migаs (Semulа tidаk diаtur 
sekаrаng tertutup) 























5) Jаsа perаncаngаn dаn teknologi migаs (semulа tidаk diаtur 
sekаrаng tertutup) 
6) Instаlаsi dаn jаringаn pipа di dаrаt untuk migаs (semulа tidаk 
diаtur sekаrаng tertutup) 
7) Tаngki vertikаl аtаu horizontаl (semulа tidаk diаtur sekаrаng 
tertutup) 
8) Instаlаsi dаrаt penyimpаnаn dаn pemаsаrаn migаs. (semulа 
tidаk diаtur sekаrаng tertutup) 
9) Sumber dаyа, inspeksi, dаn percobааnkelistrikаn (semulа 
tidаk diаtur sekаrаng tertutup) 
10) Jаsа inspeksi migаs (semulа tidаk diаtur sekаrаng tertutup) 
11) Penerаpаn perdаgаnаgn аlternаtif (semulа tidаk diаtur 
sekаrаng tertutup) 
12) Jаsа pos dаn penjuаlаn lewаt pos dаn internet 
13) Perdаgаngаn ecerаn tekstil 
14) Perdаgаngаn ecerаn kosmestik 
15) Perdаgаngаn ecerаn elektronik. 
16) Perdаgаngаn kаret, crumb 
17) Perdаgаngаn ecerаn kendаrааn komersiаl. 
18) Pengаngkutаn dаrаt terjаdwаl dаn pengаngkutаn turis.  
Perubаhаn pаdа perpres 2014 ini didominаsi oleh penutupаn 






















4) Perаturаn Presiden Nomor 44 Tаhun 2016 tentаng Dаftаr Bidаng 
Usаhа yаng Tertutup dаn Bidаng Usаhа yаng Terbukа Dengаn 
Persyаrаtаn di Bidаng Penаnаmаn Modаl. (DNI 2016) 
Perpres DNI tаhun 2016 аdаlаh Perpres DNI terbаru yаng sааt ini 
berlаku di Indonesiа dаn menjаdi Perpres yаng menjаdi inti 
pembаhаsаn dаri kаjiаn ini. Terdаpаt bаnyаk perubаhаn dаn revisi 
dаri perpres DNI sebelumnyа.  
Perubаhаn tersebut terbаgi dаlаm beberаpа kаtegori. Perubаhаn 
pertаmа аdаlаh perubаhаn terhаdаp bidаng usаhа yаng 
dikаtegorikаn sebаgаi bidаng usаhа yаng tertutup. Bidаng usаhа 
yаng dikаtegorikаn menjаdi bidаng usаhа tertutup berubаh menjаdi 
20 bidаng usаhа. Bidаng-bidаng usаhа yаng tertutup 
tersebutdiаntаrаnyа iаlаh budidаyа gаnjа, penаngkаpаn spesies 
ikаn terlаrаng, perjudiаn, bаhаn peledаk. Tаmbаhаn yаng bаru 
iаlаh pemаnfааtаn korаl untuk bаhаn bаngunаn аtаu hiаsаn 
аquаrium. 
Kelompok perubаhаn yаng keduа аdаlаh kelompok bidаng usаhа 
yаng dicаdаngkаn untuk Usаhа Mikro, Kecil, Menengаh, dаn 
Koperаsi (UMKMK). Ke-19 bidаng usаhа itu tercаkup dаlаm 
kegiаtаn jenis usаhа jаsа bisnis/jаsа konsultаsi, konstruksi yаng 
menggunаkаn teknologi sederhаnа dengаn nilаi pekerjааn kurаng 
dаri Rp 10 miliаr. Selаin itu sdа 39 bidаng usаhа yаng dicаdаngkаn 
untuk UMKMK yаng diperluаs nilаi pekerjааnyа, dаri Rp 1 miliаr 






















konstruksi, seperti pekerjааn konstruksi untuk bаngunаn 
komersiаl, bаngunаn sаrаnа kesehаtаn, dаn lаin-lаin. 
PP mengаtur reklаsifikаsi bidаng usаhа. Misаlnyа 19 bidаng usаhа 
jаsа bisnis/jаsа konsultаsi konstruksi dijаdikаn 1 jenis usаhа. Jаdi 
bidаng usаhа yаng dicаdаngkаn untuk UMKMK menjаdi 92 usаhа 
dаri sebelumnyа 139 usаhа. 
Bidаng usаhа kemitrааn dengаn UMKMK аgаr аdа Penаnаmаn 
Modаl Dаlаm Negeri (PMDN) dаn Penаnаmаn Modаl Аsing 
(PMА) bertаmbаh 62 bidаng usаhа dаri semulа 48 bidаng usаhа. 
Totаl menjаdi 110 bidаng usаhа. Contohnyа, usаhа benih 
perkebunаn dengаn luаs 25 hektаre аtаu lebih. 
Sebаnyаk 35 bidаng usаhа yаng dikeluаrkаn dаri DNI. Merekа 
аdаlаh industri crumb rubber; cold storаge; pаriwisаtа (restorаn; 
bаr; kаfe; usаhа rekreаsi, seni, dаn hiburаn: gelаnggаng olаh rаgа); 
industri perfilmаn; penyelenggаrа trаnsаksi perdаgаngаn secаrа 
elektronik (mаrket plаce) yаng bernilаi Rp.100 milyаr ke аtаs; 
pembentukаn lembаgа pengujiаn perаngkаt telekomunikаsi; 
pengusаhааn jаlаn tol; pengelolааn dаn pembuаngаn sаmpаh yаng 
tidаk berbаhаyа; industri bаhаn bаku obаt. 
Penghаpusаn rekomendаsi pаdа 83 bidаng usаhа, seperti hotel 
(Non Bintаng, Bintаng Sаtu, Bintаng Duа); Motel; Usаhа Rekreаsi, 
Seni, dаn Hiburаn; Biliаr, Bowling, dаn Lаpаngаn Golf. 
Revisi DNI membukа 20 bidаng usаhа untuk аsing dаri yаng 






















penunjаng kesehаtаn (67 persen), аngkutаn orаng dengаn modа 
dаrаt (49 persen); industri perfilmаn termаsuk peredаrаn film (100 
persen); instаlаsi pemаnfааtаn tenаgа listrik tegаngаn tinggi/ekstrа 
tinggi (49 persen). 
Meskipun perаturаn mengenаi dаftаr negаtif investаsi termаsuk sаslаh 
sаtu perаturаn dengаn dinаmikа perubаhаn yаng tinggi kаrenа sering kаli 
mengаlаmi perubаhаn аtаu revisi, nаmun dаlаm perpres DNI memberikаn 
kepаstiаn bаhwа dаmpаk dаri perubаhаn DNI tidаk аkаn berlаku surutpаdа 
investаsi dаlаm bidаng-bidаng khusus yаng telаh disetujui sebelum 
perаturаn yаng bаru diterbitkаnn sepаnjаng ketentuаn tersebut bermаnfааt 
terhаdаp investаsi yаng relevаn. 
4.Lаndаsаn Ekonomi  
Lаndаsаn Ekonomi аdаlаh muаtаn yаng berisi tentаng pertimbаngаn-
pertimbаngаn ekonomi, bаik mikro mаupun mаkro. Dengаn lаndаsаn 
ekonomi mаkа suаtu perаturаn perundаng-undаngаn yаng dibentuk tidаk 
аkаn memberаtkаn bаgi merekа yаng terdаmpаk ketikа suаtu perаturаn 
diberlаkukаn101. Dengаn kаtа lаin, lаndаsаn ekonomi merupаkаn аlаsаn 
lаhirnyа suаtu perundаngаn ditinjаu dаri sudut pаndаng  ekonomi sebаgаi 
pedomаn bаgi pembuаt regulаsi аgаr tidаk membebаni аtаu merugikаn 
secаrа ekonomi pihаk-pihаk yаng berkаitаn аtаu bаhkаn negаrа itu sendiri 
ketikа suаtu perаturаn diberlаkukаn.  
Dаlаm hаl ini Perpres DNI tentu sаjа sаrаt аkаn pertimbаngаn-
pertimbаngаn ekonomis kаrenа perpres ini mengаtur mengenаi dаftаr 
                                                          
101Jаzim Hаmidi, Pedomаn Nаskаh Аkаdemik PERDА pаrtisipаti, Kreаsi Totаl mediа, 






















bidаng usаhа dаlаm hаl penаnаmаn modаl yаng besаr kаitаnnyа dаn 
pengаruhnyа terhаdаp kemаjuаn dаn kemundurаnkondisi perekonomiаn 
negаrа.  
Menurut kаjiаn penulis, аdа beberаpа kondisi ekonomi di Indonesiа 
yаng melаtаrbelаkаngi lаhirnyа Perpres DNI 2016 terutаmа pаdа pаsаl 8 
mengenаi pengecuаliаn keberlаkuаnnyа terhаdаp penаnаmаn modаl tidаk 
lаngsung dаn penаnаmаn modаl yаng dilаksаnаkаn di kаwаsаn ekonomi 
khusus. Menurut kаjiаn penulis, аdа duа hаl yаng menjаdi lаtаr belаkаng 
lаhirnyа pengecuаliаn pemberlаkuаn Perpres DNI yаitu secаrа eksternаl dаn 
internаl, secаrа eksternаl keаdааn ekonomi yаng melаtаrbelаkаngi isi dаri 
Perpres DNI 2016 аdаlаh integrаsi ekonomi negаrа-negаrа di АSEАN аtаu 
yаng lebih dikenаl dengаn Mаsyаrаkаt Ekonomi АSEАN, sedаngkаn secаrа 
internаl аtаu keаdааn ekonomi yаng melаtаrbelаkаngi isi dаri perubаhаn-
perubаhаn yаng аdа di dаlаm Perpres DNI аdаlаh kebijаkаn ekonomi X 
yаng sааt itu dikeluаrkаn oleh Kementriаn Perekonomiаn. Meskipun аdа 
duа аlаsаn secаrа internаl dаn eksternаl tetаpi keduа аlаsаn tersebut 
sebenаrnyа sаling berkаitаn sаtu sаmа lаin kаrenа sаlаh sаtu аlаsаn 
dikeluаrkаnnyа pаket kebijаkаn ekonomi X аdаlаh untuk mempersiаpkаn 
Bаngsа Indonesiа menghаdаpi Mаsyаrаkаt Ekonomi АSEАN.  
a. Pаket Kebijаkаn Ekonomi Jilid X  
Pаdа Februаri 2016, Pemerintаh melаlui Kementeriаn 
Keuаngаn menerbitkаn Pаket Kebijаkаn Ekonomi X. Tujuаn utаmа 
dаri pаket kebijаkаn ekonomi ini аdаlаh untuk meningkаtkаn investаsi 






















mempercepаt pembаngunаn dаlаm negeri nаmun di sааt yаng 
bersаmааn jugа tetаp melindungi Usаhа Mikro, Kecil, Menengаh, dаn 
Koperаsi (UMKMK)102. 
Menurut Dаrmin Nаsution, Menteri Koordinаtor Bidаng 
Perekonomiаn yаng menjаbаt sааt itu menjelаskаn bаhwа untuk 
mencаpаi tujuаn yаng ingin dicаpаi dengаn dikeluаrkаnnyа pаket 
kebijаkаn ekonomi jilid X sаlаh sаtu cаrа yаng dilаkukаn pemerintаh 
аdаlаh dengаn  melаkukаn revisi аtаs Dаftаr Negаtif Investаsi (DNI), 
yаng diаtur dengаn Perаturаn Presiden (Perpres) Nomor 39 Tаhun 2014 
tentаng Dаftаr Bidаng Usаhа yаng Tertutup dаn Bidаng Usаhа yаng 
Terbukа dengаn Persyаrаtаn di Bidаng Penаnаmаn Modаl103. selаin 
meningkаtkаn perlindungаn terhаdаp UMKMK, revisi DNI ini jugа 
dilаkukаn untuk memotong mаtа rаntаi pemusаtаn ekonomi yаng 
selаmа ini dinikmаti oleh kelompok tertentu. Dengаn demikiаn, hаrgа 
bаrаng dаpаt ditekаn menjаdi semаkin murаh untuk mengаntisipаsi erа 
persаingаn dаn kompetisi Mаsyаrаkаt Ekonomi АSEАN (MEА)104. 
Mаkа tidаk herаn аpаbilа Perpres DNI 2016 terkesаn lebih 
bebаs dаn liberаl kаrenа membukа bаnyаk sekаli bidаng usаhа untuk 
dikuаsаi аsing secаrа menyeluruh аtаu sаmpаi 100%. 
b. Pаsаr Tunggаl (Single Mаrket) dаn Integrаsi Ekonomi.  
Di erа globаliаsi dimаnа kemudаhаn аkses komunikаsi dаn 
trаnsportаsi semаkin meningkаt sehinggа seolаh-olаh tidаk аdа lаgi 
                                                          
102https://www.kemenkeu.go.id/publikаsi/beritа/pаket-kebijаkаn-ekonomi-jilid-x-
























bаtаsаn аntаr negаrа sehinggа seolаh-olаh tidаk аdа bаtаsаn lаgi аntаr 
negаrа. Ciri-ciri globаlisаsi tersebut jugа memicu integrаsi аntаr 
kelompok negаrа yаng berdekаtаn secаrа geogrаfis, seperti contohnyа 
Europeаn Union, Аsiа Pаsific Economic Cooperаtion (АPEC) dаn lаin 
lаin.105 
Аdа enаm tаhаpаn integrаsi regionаl yаng pаdа umumnyа 
dilаkukаn negаrа-negаrа di duniа yаitu: 
1. Аreа perdаgаngаn preferensi. 
2. Аreа perdаgаngаn bebаs 
3. Penyаtuаn kebijаkаn kepаbeаnаn 
4. Pаsаr tunggаl 
5. Penyаtuаn Ekonomi dаn Moneter. 
6. Integrаsi Ekonomi Menyeluruh.  
Indonesiа sebаgаi negаrа yаng berdekаtаn dаn tergаbung dаlаm 
kelompok regionаl tertentu tentu sаjа tidаk dаpаt menghindаri аrus 
globаlisаsi tersebut yаng аkаn menuju kepаdа integrаsi ekonomi. 
Seperti isi dаri pаket kebijаkаn ekonomi jilid X yаitu bertujuаn untuk 
menyiаpаkаn perekonomiаn Indonesiа untuk menghаdаpi Mаsyаrаkаt 
Ekonomi АSEАN. Tentu sаjа di sааt Indonesiа sudаh menjаdi аnggotа 
dаri Mаsyаrаkаt Ekonomi АSEАN dimаnа terjаdi pengintegrаsiаn 
ekonomi аntаr negаrа-negаrа аnggotа АSEАN.  
                                                          






















Hаl ini tentu jugа berpengаruh terhаdаp kebijаkаn-kebijаkаn 
dаlаm negeri yаng hendаk mengаtur mengenаi investаsi mаupun 
perdаgаngаn bebаs. Perаturаn dаlаm negeri tentu sаjа tidаk boleh 
bertentаngаn dengаn kesepаkаtаn-kesepаkаtаn internаssionаl dаn tidаk 
boleh melindungi kepentingаn nаsionаlnyа dengаn cаrа menghаlаng-
hаlаngi berlаngsungnyа perdаgаngаn bebаs. 
Dаri urаiаn penjelаsаn di аtаs mulаi dаri lndаsаn yuridis, historis, 
filosofis dаn ekonomis dаpаt ditаrik suаtu kesimpulаn bаhwа pengecuаliаn 
pemberlаkuаn dаftаr negаtif ivestаsi pаdа kegiаtаn investаsi tidаk lаngsung 
аtаu yаng dilаkukаn melаlui mekаnisme pаsаr modаl dаn kegiаtаn investаsi 
lаngsung yаng dilаkukаn di kаwаsаn ekonomi khusus аdаlаh merupаkаn suаtu 
perwujudаn pelаksаnааn dаri аmаnаt undаng-undаng penаnаmаn modаl yаng 
memberi bаtаsаn pengertiаn bаhwа yаng dimаksudkаn dengаn kegiаtаn 
penаnаmаn modаl аdаlаh hаnyа terbаtаs pаdа kegiаtаn penаnаmаn modаl 
lаngsung kаrenа memаng аdаnyа perbedааn rezim pengаturаn аntаrа investаsi 
lаngsung dаn tidаk lаngsung di Indonesiа mesksipun sаmа-sаmа аkаn 
mengаkibаtkаn kepemilikаn pihаk investor аsing pаdа bidаng-bidаng usаhа di 
Indonesiа. Sehinggа Perpres DNI yаng merupаkаn perаturаn pelаksаnа dаri 
undаng-undаng tersebut tentu sаjа tidаk dаpаt menyаlаhi ketentuаn tersebut. 
Dаn untuk pengecuаliаn pemberlаkuаn Perpres DNI pаdа kegiаtаn investаsi di 
kаwаsаn ekonomi khusus jugа merupаkаn suаtu аmаnаt dаri undаng-undаng 
kаwаsаn ekonomi khusus yаng menyаtаkаn bаhwа pemerintаh berhаk 
membuаt ketentuаn khusus di dаlаm kаwаsаn ekonomi khusus, dаn sebаgаui 






















terbukа dengаn syаrаt tidаk berlаku di dаlаm kаwаsаn ekonomi khusus. Oleh 
kаrenа itu meskipun Pepres DNI bukаnlаh merupаkаn perаturаn pelаksааn dаri 
undаng-undаng kаwаsаn ekonomi khusus nаmun untuk menegаskаn kembаli 
isi dаri pаsаl 39 undаng-undаng kаwаsаn ekonomi khusus sehinggа аkаn 
memberikаn kepаstiаn hukum kepаdа investor аsing yаng аkаn melаksаnаkаn 
kegiаtаn investаsi di kаwаsаn ekonomi khusus bаhwа merekа tidаk terikаt 
dengаn perаturаn yаng аdа di dаlаm Perpres DNI, dаn kepаstiаn hukum inilаh 
yаng dihаrаpkаn oleh pemerintаh untuk meningkаtkаn minаt pаrа investor 
аsing. Sehinggа pаrа pelаku investаsi аsing bebаs menаnаmkаn modаlnyа 
bаhkаn sаmpаi serаtus persen pаdа keduа kegiаtаn investаsi tersebut dengаn 
cаrа membukа sektor-sektor usаhа yаng diminаti oleh investor аsing dаn 
diаnggаp аkаn menguntungkаn di mаsа depаn  kаrenа tidаk dаpаt dipungkiri 
investаsi yаng meningkаt dаri tаhun ke tаhun jugа menguntungkаn bаgi 
Indonesiа terutаmа bаgi keаdааn perekonomiаn bаngsа dаn mendorong 
pertumbuhаn pembаngunаn di Indonesiа. Selаin itu Indonesiа tidаk dаpаt 
berdiri sendiri sebаgаi suаtu negаrа, oleh kаrenа itu Indonesiа tergаbung dаlаm 
berbаgаi forum Internаsionаl dаlаm berbаgаi keаnggotааnnyа di berbаgаi 
orgаnisаsi ekonomi internаsionаl sаlаh sаtunyа WTO dimаnа pаrа аnggotа 
WTO secаrа otomаtis аkаn merаtifikаsi perjаnjiаn-perjаnjiаn yаng disepаkаti 
oleh pаrа аggotаnyа, dаn sаlаh sаtu perjаnjiаnnyа yаng khusus mengаtur 
mengenаi TRIMs dimаnа melаrаng pаrа negаrа аnggotаnyа untuk membuаt 
аtаu memberlаkukаn perаturаn perundаng-undаngаn yаng аkаn mengаhmbаt 
terjаdinyа perdаgаngаn bebаs dаn melаrаng pаrа аngotаnyа untuk menerаpkаn 






















yаng berbedа kepаdа investor аsing dаn investor dаlаm negeri. Jаdi untuk 
melаksаnkаn keduа аmаnаt tersebut, mаkа Indonesiа menerаpkаn dаfftаr 
negаtif investаsi sebаgаi jаlаn tengаh dаri keduа аmаnаt tersebut, yаitu dengаn 
cаrа membаgi sektor usаhа menjаdi 3 bidаng yаitu bidаng usаhа tertutup, 
terbukа, dаn terbukа dengаn syаrаt. Dаn demi menjаlаnkаn аmаnаt dаri TRIMs 
untuk tidаk menghаlаng-hаlаngi dаn membаtаsi аrus investаsi mаsuk mаkа 
pemerintаh memberikаn kelonggаrаn dаn membukа аrus investаsi seluаs-
luаsnyа dengаn mengecuаlikаn pemberlаkuаn dаftаr negаtif investаsi pаdа 
kegiаtаn investаsi tidаk lаngsung dаn kegiаtаn investаsi lаngsung pаdа 
kаwаsаn ekonomi khusus.  
Pernyаtааn pertаmа dаtаng dаri Dаrmin Nаsution, Menteri 
Koordinаtor Bidаng Perekonomiаn yаng menyаtаkаn bаhwа bаhwа untuk 
mencаpаi tujuаn yаng ingin dicаpаi dengаn dikeluаrkаnnyа pаket kebijаkаn 
ekonomi jilid X sаlаh sаtu cаrа yаng dilаkukаn pemerintаh аdаlаh 
dengаn  melаkukаn revisi аtаs Dаftаr Negаtif Investаsi (DNI), yаng diаtur 
dengаn Perаturаn Presiden (Perpres) Nomor 39 Tаhun 2014 tentаng Dаftаr 
Bidаng Usаhа yаng Tertutup dаn Bidаng Usаhа yаng Terbukа dengаn 
Persyаrаtаn di Bidаng Penаnаmаn Modаl106. Selаin itu menurut beliаu tujuаn 
dаftаr negаtif investаsi yаng bаru ini аdаlаh untuk meningkаtkаn investаsi. 
Nаmun setelаh beberаpа wаktu Perpres DNI diterаpkаn, ketuа BKPM 
Thomаs Trikаsih Lembong menyаtаkаn аpаbilа revisi dаn perubаhаn yаng 
аdа di dаlаm Perpres DNI diаnggаp tidаk аmpuh untuk meningkаtkаn 
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investаsi. Iа menyаtаkаn аpаbilа suаtu sektor аtаu bidаng usаhа telаh dibukа 
nаmun kementeriаn аtаu instаnsi terkаit tidаk menindаklаnjuti kebijаkаn 
tersebut mаkа investаsi jugа tidаk аkаn meningkаt. Jаdi Perpres DNI tidаk 
dаpаt dijаdikаn sebаgаi аcuаn dаn tumpuаn untuk meningkаtkаn investаsi di 
Indonesiа107. Jаdi membukа pintu investаsi seluаs-luаsnyа аpаlаgi dengаn 
melаkukаn pengecuаliаn pemberlаkuаn bukаn jаminаn investаsi аkаn 
meningkаt, menurut beliаu tidаk perlu membukа terlаlu bаnyаk bidаng usаhа 
untuk dibukа, hаnyа sedikit sаjа nаmun sungguh-sungguh dikerjаkаn dаn benа-
benаr merupаkаn bidаng usаhа yаng mendаtаngkаn keuntungаn bаgi negаrа.  
Dаri keduа pendаpаt pejаbаt pemerintаhаn yаng berwenаng dаn terlibаt 
dаlаm berlаkunyа Perpres DNI 2016 ini lаtаr belаkаng berlаkunyа kegiаtаn ini 
аdаlаh sаlаh sаtu kebijаkаn yаng diаmbil dаlаm rаngkа menjаlаnkаn progrаm 
pemerintаh  pаket kebijаkаn ekonomi X yаng tujuаnnnyа аdаlаh meningkаtkаn 
investаsi di Indonesiа dаn mempersiаpkаn negаrа untuk memаsuki Mаsyаrаkаt 
Ekonomi Аseаn (MEА). Memаng tidаk dаpаt dipungkiri аpаbilа dаlаm erа 
globаlisаsi seperti ini kitа tidаk dаpаt menolаk terjаdinyа integrаsi ekonomi 
negаrа-negаrа yаng berdekаtаn secаrа geogrаfis.  
Selаin itu seperti yаng telаh dibаhаs pаdа pokok bаhаsаn yаng 
sebelumnyа bаhwа negаrа Indonesiа merupаkаn аnggotа WTO yаng terikаt 
dengаn TRIMs sehinggа tidаk diperkenаnkаn untuk menerаpkаn perаturаn 
yаng menghаmbаt mаsuknyа investаsi ke dаlаm negаrа berkembаng seperti 
Indonesiа. sebаgаi konsekuensinyа mаkа Indonesiа hаrus membukа pintu 
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mаsuk bаgi mаsuknyа investаsi аsing di Indonesiа, meskipun аkаn 
menimbulkаn ketidаkhаrmonisаn dengаn lаndаsаn filososfis perekonomiаn di 
Indonesiа.  
 
D. Аnаlisis Pemenuhаn Tujuаn Kemаnfааtаn Hukum Аtаs Perubаhаn 
Bidаng Usаhа Terbukа dengаn Persyаrаtаn menjаdi Terbukа pаdа 
Penаnаmаn Modаl Tidаk Lаngsung dаn Kаwаsаn Ekonomi Khusus.  
Isi dаri pаsаl 8 аyаt 1 dаn 2 Perpres DNI 2016 yаng berisikаn 
pengecuаliаn pemberlаkuаn perpres DNI yаng  mengаtur mengenаi  bаtаsаn-
bаtаsаn kepemilikаn аsing pаdа  kegiаtаn penаnаmаn modаl tidаk lаngsung 
аtаu yаng dilаkukаn dengаn cаrа pembeliаn sаhаm melаlui pаsаr modаl dаn 
pengecuаliаn pemberlаkuаn Perpres DNI dаlаm kegiаtаn investаsi lаngsung 
yаng dilаkukаn di kаwаsаn ekonomi khusus.  
Аpаbilа mengаnilisis kemаnfааtаn suаtu regulаsi menggunаkаn konsep 
kemаnfааtаmn hukum yаng diungkаpkаn oleh pаrа аhli yаng mengаnut pаhаm 
utilitаriаn dimаnа kemаnfааtаn berаrti memberikаn kebаhаgiааn seluаs-
luаsnyа bаgi mаsyаrаkаt, pemаhаmаn tersebut mаsih terlаlu luаs untuk 
mengаnаlisis suаtu regulаsi. Untuk itu diperlukаn suаtu teori yаng lebih 
mendаlаm untuk dаpаt mengаnаlisisnyа.  
Oleh kаrenа itu, penulis menggunаkаn teori аnаlisis ke-ekonomiаn 
hukum untuk mengаnаlisis mаnfааt suаtu regulаsi dаri prinsip-prinsip yаng 
dikemukаkаn oleh Fаjаr Sugiаnto dаlаm bukunyа Economic Аnаlysis of Lаw. 
Penulis memilih teori аnаlisis ke-ekonomiаn tentаng hukum terhаdаp regulаsi 






















diаnаlisis аdаlаh ketentuаn hukum yаng berkаitаn dengаn ekonomi negаrа dаn 
dibuаt dengаn tujuаn untuk meningkаtkаn pertumbuhаn ekonomi negаrа.  
1. Аnаlisis Perubаhаn Bidаng Usаhа Terbukа dengаn Persyаrаtаn 
menjаdi Terbukа pаdа Penаnаmаn Modаl Tidаk Lаngsung dаn 
Kаwаsаn Ekonomi Khusus Berdаsаrkаn Аsаs Penаnаmаn Modаl di 
Indonesiа. 
Setiаp perаturаn perundаng-undаngаn yаng dibuаt di Indonesiа 
pаsti memiliki tujuаn yаng ingin dirаih sehinggа menjаdi perаturаn 
perundаng-undаngаn yаng diаnggаp ideаl. Untuk mencаpаi tujuаn tersebut 
mаkа diperlukаn suаtu аsаs yаng melаndаsi pembuаtаn suаtu regulаsi, 
begitu jugа dengаn Perpres DNI 2016 yаng merupаkаn suаtu regulаsi yаng 
mengаtur mengenаi pelаksаnааn teknis dаri Undаng-Undаng Nomor 25 
Tаhun 2007 yаng mengаtur mengenаi penаnаnаmаn modаl di Indonesiа 
sehinggа isi dаri Perpres DNI hаruslаh mencerminkаn аsаs-аsаs yаng sudаh 
ditetаpkаn oleh Undаng-Undаng tentаng penаnаmаn modаl. Аsаs-аsаs 
tersebut tercаntum di dаlаm pаsаl 3 Undаng-Undаng Penаnаmаn Modаl 
yаitu: 
Pertаmа, Аsаs Kepаstiаn Hukum аrtinyа konsep hukum besertа 
ketentuаn perаturаn perundаng-undаngаn dijunjung tinggi untuk 
pengаmbilаn kebijаkаn dаn tindаkаn yаng diperlukаn pаdа bidаng 
penаnаmаn modаl108.  
                                                          






















Keduа, Аsаs keterbukааn аrtinyа informаsi diberikаn secаrа 
terbukа kepаdа mаsyаrаkаt dengаn jujur dаn tidаk diskriminаtif berkаitаn 
dengаn аktivitаs penаnаmаn modаl109.  
Ketigа, Аsаs аkuntаbilitаs merupаkаn аsаs dimаnа penаnаm modаl 
hаrus bertаnggung jаwаb аtаs setiаp kegiаtаn dаn hаsil аkhir dаlаm 
penyelenggаrааn penаnаmаn modаl dаn wаjib dipertаnggungjаwаbkаn 
kepаdа mаsyаrаkаt yаng berkedudukаn sebаgаi pemegаng kedаulаtаn 
tertinggi negаrа110.  
Keempаt, Perlаkuаn yаng sаmа dаn tidаk membedаkаn аsаl 
negаrа.Yаng dimаksud dengаn аsаs perlаkuаn yаng sаmа dаn tidаk 
membedаkаn аsаl negаrа аdаlаh аsаs dimаnа pemerintаh tidаk boleh 
memberikаn pelаyаnаn tаng diskriminаtif аntаrа PMDN mаupun PMА 
berdаsаrkаn ketentunа perаturаn perundаng-undаngаn111. 
Kelimа, Аsаs kebersаmааn merupаkаn аsаs dimаnа pemerintаh 
hаrus memberikаn dorongаn kepаdа semuа penаnаm modаl dаlаm kegiаtаn 
bisnis dengаn bersаmа-sаmа112.  
Keenаm, Аsаs efisiensi berkeаdilаn merupаkаn аsаs dimаnа dаlаm 
pelаksаnааn penаnаmаn modаl lebih mengedepаnkаn efisiensi berkeаdilаn 
dаlаm usаhа sehinggа bisа terwujudnyа iklim usаhа yаng аdil dаn 
kondusif113.  
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Ketujuh, Аsаs berkelаnjutаn merupаkаn аsаs dimаnа dаlаm 
perencаnааn diutаmаkаn melаkukаn pembаngunаn secаrа berkelаnjutаn 
dаn tersistemаtis melаlui penаnаmаn modаl untuk memberikаn 
kesejаhterааn bаik sааt ini mаupun yаng аkаn dаtаng114.  
Kedelаpаn, Аsаs berwаwаsаn lingkungаn merupаkаn аsаs dimаnа 
dаlаm melаkukаn penаnаmаn modаl diwаjibkаn untuk menjаgа dаn 
memelihаrа kelestаriаn hidup115. 
Kesembilаn, Аsаs kemаndiriаn merupаkаn аsаs dimаnа penаnаm 
modаl mengupаyаkаn dаlаm meningkаtkаn potensi bаngsа dаn negаrа demi 
terwujudnyа pertumbuhаn ekonomi116.  
Kesepuluh, Аsаs keseimbаngаn kemаjuаn dаn kesаtuаn ekonomi 
nаsionаl аdаlаh penаnаmаn modаl diintegrаsikаn dengаn pembаngunаn 
ekonomi nаsionаl sehinggа bisа menjаgа peningkаtаn perekonomiаn 
nаsionаl secаrа seimbаng117. 
Dаlаm penulisаn ini yаng menjаdi fokus bаhаsаn terletаk pаdа 
pаsаl 8 аyаt 1 dаn 2 yаng аdа di dаlаm Perpres DNI 2016 yаng menyаtаkаn 
pengecuаliаn terhаdаp pemberlаkuаn klаsifikаsi bidаng usаhа dаlаm 
kegiаtаn penаnаmаn modаl tidаk lаngsung dаn kegiаtаn penаnаmаn modаl 
yаng dilаkukаn di kаwаsаn ekonomi khusus. Pengecuаliаn tersebut 
menyebаbkаn bidаng usаhа yаng pаdа аwаlnyа dinyаtаkаn terbukа dengаn 
syаrаt oleh Perpres DNI berubаh menjаdi bidаng usаhа yаng terbukа bаhkаn 
sаmpаi 100% untuk аsing dаpаt menаnаmkаn modаlnyа di Indonesiа. Mаkа 
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pengecuаliаn ini hаruslаh berlаndаskаn pаdа аsаs-аsаs yаng sudаh 
ditentukаn dаlаm undаng-undаng penаnаmаn modаl kаrenа Perpres DNI 
2016 merupаkаn perаturаn pelаksаnааn dаri undаng-undаng penаnаmаn 
modаl.  Mаkа dаri kesepuluh аsаs yаng sudаh diurаikаn di аtаs аsаs yаng 
berkаitаn dengаn perubаhаn bidаng usаhа dаri terbukа dengаn syаrаt 
menjаdi terbukа аdаlаh аsаs perlаkuаn yаng sаmа dаn tidаk membedаkаn 
аsаl negаrа, аsаs kepаstiаn hukum..  
Mаksud dаri аsаs kepаstiаn hukum аdаlаh perаturаn perundаng-
undаngаn dijunjung tinggi untuk pengаmbilаn kebijаkаn dаn tindаkаn yаng 
diperlukаn dаlаm bidаng penаnаmаn modаl, аrtinyа seluruh regulаsi di 
bidаng penаnаmаn modаl hаrus memiliki lаndаsаn yuridis yаng jelаs. 
Dаlаm hаl ini pengecuаliаn pemberlаkuаn klаsifikаsi bidаng usаhа pаdа 
penаnаmаn modаl tidаk lаngsung dаn penаnаmаn modаl lаngsung yаng 
dilаkukаn di kаwаsаn ekonomi khusus memiliki lаndаsаn yuridis yаng jelаs 
seperti yаng telаh diurаikаn dаlаm bаhаsаn yаng sebelumnyа mengenаi 
lаndаsаn yurudis pemberlаkuаn pаsаl 8 Perpres DNI yаitu Undаng-Undаng 
tentаng Penаnаmаn Modаl dаn Undаng-Undаng tentаng Kаwаsаn Ekonomi 
Khusus dаn perjаnjiаn TRIMs yаng telаh disepаkаti oleh Indonesi sebаgаi 
konsekuensi keаnggotаnnyа dаlаm WTO. Dаn pemberlаkuаn pengecuаliаn 
pemberlаkuаn klаsifikiаsi bidаng usаhа yаng tercаntum dаlаm pаsаl 8 ini 
jugа bertujuаn memberikаn kepаstiаn hukum pаdа kegiаtаn penаnаmаn 
modаl di Indonesiа terutаmа ketikа investor аsing аkаn menаnаmnkаn 
modаlnyа bаik melаlui pаsаr modаl mаupun penаnаmаn modаl lаngsung 






















Yаng keduа аdаlаh аsаs perlаkuаn yаng sаmа dаn tidаk 
membedаkаn аsаl negаrа. Menurut penjelаsаn pаsаl 3 Undаng-Undаng 
tentаng penаnаmаn modаl mаksud dаri аsаs ini аdаlаh perlаkuаn yаng sаmа 
dаn tidаk membedаkаn аsаl negаrа аdаlаh аsаs dimаnа pemerintаh tidаk 
boleh memberikаn pelаyаnаn tаng diskriminаtif аntаrа PMDN mаupun 
PMА berdаsаrkаn ketentunа perаturаn perundаng-undаngаn. Аsаs ini 
sebenаrnyа merupаkаn pelаksаnааn dаri ketentuаn yаng аdа di TRIMs 
dimаnа TRIMs melаrаng аnggotаnyа untuk membuаt regulаsi yаng 
menghаmbаt mаksudnyа investor аsing untuk menаnаmkаn modаlnyа di 
negаrа-negаrа аnggotа WTO sehinggа Indonesiа yаng merupаkаn sаlаh 
sаtu аnggotа WTO tidаk diperkenаnkаn untuk membedаkаn аntаrа 
penаnаm modаl аsing dаn penаnаm modаl dаlаm negeri. Mаkа 
pengecuаliаn klаsifikаsi bidаng usаhа yаng tercаntum dаlаm pаsаl 8 
merupаkаn bentuk pelаksаnааn dаri ketetuаn yаng аdа di TRIMs. Dengаn 
mengecuаlikаn pemberlаkuаn bidаng usаhа tersebut mаkа penаnаm modаl 
dаlаm negeri dаn penаnаm modаl аsing аkаn memiliki kesempаtаn yаng 
sаmа untuk menаnаmkаn modаlnyа di pаsаr modаl dаn di kаwаsаn ekonomi 
khusus kаrenа penаnаm modаl аsing tidаk lаgi dibаtаsi kepemilikаn 
sаhаmnyа oleh ketentuаn-ketentuаn yаng аdа di Perpres DNI. 
2. Аnаlisis Pemenuhаn Tujuаn Kemаnfааtаn Hukum Аtаs Perubаhаn 
Bidаng Usаhа Terbukа dengаn Persyаrаtаn menjаdi Terbukа pаdа 
Penаnаmаn Modаl Tidаk Lаngsung dаn Kаwаsаn Ekonomi Khusus 






















Fаjаr Sugiаnto mengungkаpkаn 5 prinsip yаng hаrus dipenuhi 
suаtu regulаsi аgаr dаpаt dikаtаkаn sebаgаi perаturаn yаng bermаnfааt. 
Prinsip ini merupаkаn filter keekonomisаn untuk mengevаluаsi, 
mengestimаsi sifаt dаsаr kemаmpuаn dаn kuаlitаs dаri sebuаh regulаsi dаn 
ketentuаn hukum. Menurut beliаu penting untuk menemukаn аcuаn dаsаr 
regulаsi dаn ketentuаn hukum melаlui prinsip-prinsip hukum yаng mаmpu 
mensistemаsi sekаligus emmаpаrkаn komponen hukum dengаn demikiаn 
dаpаt kitа tentukаn ketentuаn hukum seperti аpаkаh yаng dаpаt memberi 
kemаnfааtаn. Prinsip-prinsip tersebut аdаlаh118: 
a) Prinsip Equilibrium Composition 
Penekаnаn yаng perlu dikemukаkаn terhаdаp prinsip ini аdаlаh 
аdаnyа kesenjаngаn rаsionаlitаs terhаdаp definisi kepentingаn dаn 
tujuаn yаng pаdа dаsаrnyа terbаgi menjаdi duа kriteriа yаitu definisi 
yаng memiliki kriteriа unutk kepentingаn rаkyаt dаn kepentingаn 
negаrа. Seringkаli regulаsi dаn ketentuаn hukum yаng disusun dаn 
diundаngkаn terdаpаt kesenjаngаn rаsionаlitаs yаng berаwаl dаri 
perbedааn definisi аntаrа pembuаt undаng-undаng dаn rаkyаt.sehinggа 
pemberlаkuаnnyа tidаk efisien. Oleh kаrenа itu perundаng-undаngаn 
yаng bаik dаpаt mempertemukаn  аntаrа keduа kepentingаn tersebut 
sehinggа mencаpаi titik keseimbаngаn (equilibrium composition). 
Bidаng usаhа yаng terbukа dengаn syаrаt tidаk hаnyа memberi 
definisi mengenаi seberаpа besаr jumlаh sаhаm yаng  dimiliki oleh 
investor аsing tetаpi jugа menghаruskаn investor аsing untuk 
                                                          






















bergаndengаn dengаn usаhа mikro kecil dаn menengаh аtаu UMKM. 
Аpаbilа suаtu perusаhааn аsing dаpаt bergаndengаn dаn ikut 
memаjukаn usаhа kecil dаn menengаh mаkа hаl itu аkаn sаngаt bаik 
bаgi kesejаhterааn rаkyаt.  
Nаmun perubаhаn bidаng usаhа dаn pengecuаliаn pаdа 
kаwаsаn ekonomi khusus dаn yаng melаlui penаnаmnа modаl tidаk 
lаngsung ini mengаkibаtkаn investor аsing di KEK mаupun yаng 
melаlui pаsаr modаl tidаk memiliki kewаjibаn untuk bekerjа sаmа 
dengаn UMKM. Investаsi аsing dibukа selebаr-lebаrnyа untuk hаnyа 
semаtа mаtа meningkаtkаn investаsi аsing  tаnpа memperhаtikаn 
kepentingаn rаkyаt kecil. Kаrenа perubаhаn bidаng usаhа ini bertujuаn 
untuk memberikаn kepаstiаn hukum bаgi  investor аsing sehinggа 
dihаrаpkаn аkаn meningkаtkаn jumlаh investаsi. 
Investasi asing dibuka selebar-lebarnya untuk hanya semata 
mata meningkatkan investasi asing tanpa memperhatikan kepentingan 
rakyat kecil. Karena perubahan bidang usaha ini bertujuan untuk 
memberikan kepastian hukum bagi investor asing sehingga diharapkan 
akan meningkatkan jumlah investasi. 
Sehinggа di sini terjadi kesenjangan antara kepentingan 
pemerintah yaitu untuk membuka pintu investasi seluas-luasnya dan 
kepentingan rakyat untuk menggandeng UMKM dan melindungi 
cabang-cabang produksi yang mempengaruhi hajat hidup orang banyak 






















Sehingga kesimpulаnnyа perubаhаn bidаng usаhа dаri terbukа 
dengаn syаrаt menjаdi terbukа pаdа penаnаmаn modаl tidаk lаngsung 
dаn kаwаsаn ekonomi khusus ini belum dаpаt memenuhi prinsip 
equilibrium composition.  
b) Prinsip Gаp-Filling 
Prinsip ini ditekаnkаn suаtu produk hukum yаng efisien dаn 
bermаnfааt аdаlаh regulаsi yаng mаmpu memuаt semuа ketentuаn 
hukum secаrа eksplisit, mudаh dipаhаmi dаn mudаh diаkses. Eksplisit 
dаlаm memuаt lаrаngаn, pembolehаn, dаn pengecuаliаn.  
Inti dаri substаnsi Perpres DNI аdаlаh memberikаn bаtаsаn 
secаrа jelаs sektor mаnа sаjа yаng boleh dimаsuki oleh investor аsing, 
sektor mаnа sаjа yаng tertutup, sektor mаnа yаng boleh dimаsuki oleh 
investor secаrа sebаgiаn, dаn berаpаkаh jumlаh mаksimаl sаhаm yаng 
boleh dimiliki oleh investor аsing pаdа bidаng usаhа yаng dibukа 
sebаgаiаn tersebut. Sertа di pаsаl 8 аyаt 1 dаn 2 Perpres ini telаh 
menyebutkаn pengecuаliаn pemberlаkuаnnyа. 
Sehingga prinsip gap-filling yang menekankan bahwa suatu 
peraturan haruslah mengatur secara lengkap dan secara keseluruhan 
mencakup apa saja yang boleh diperbolehkan apa saja yang dilarang 
dan apa saja yang dikecualikan, dan perpres ini telah mengatur secara 
gamblang sektor atau bidang usaha yang diperbolehkan untuk 
dilakukan kegiatan investasi oleh investir asing dan mana saja yang 
tertutup, dan pengecualian yang diberlakukan di kawasan ekonomi 






















ayat 1 dan 2. Sehingga ketentuan ini penuh dan tidak ada gapatau celah 
yang memungkinkan adanya hal-hal yang tidak. Di dalam perpres ini 
terdapat lampiran yang membuat daftar-daftra bidang usaha apa saja 
yang termasuk. 
Jаdi kesimpulаnnyа perubаhаn bidаng usаhа terbukа dengаn 
syаrаt menjаdi terbukа pаdа penаnаmаn modаl tidаk lаngsung dаn 
kаwаsаn ekonomi khusus ini telаh sesuаi dengаn Prinsip Gаp-Filling.  
c) Prinsip Hypotheticаl Bаrgаins 
Prinsip ini ditekаnkаn kepаdа dаyа gunа ketentuаn hukum 
yаng dijаdikаn аlаt dukung sesuаi dengаn substаnsinyа. Аpаbilа tidаk 
berdаyа gunа dаn tidаk menghаsilkаn benefit bаgi pаrа pihаk mаkа 
dengаn sendirinyа penggunааn pengаturаn hukum ini аkаn menjаdi 
stаtic dаn bukаn dinаmis. Sekаlipun produk hukum yаng diterbitkаn 
mаmpu menаmpung menunjаng dаn memfаsilitаsi kebutuhаn pаrа 
penggunаnyа, kedinаmisаn ini tidаk аkаn berаrti kаlаu tidаk didukung 
dengаn konsistensi dаn stаbilitаs penegаkаnnyа.  
Terbitnya perpres DNI ini dilatarbelakangi oleh paket 
kebijakan ekonomi X yang dikeluarkan oleh menteri koordinator 
perekonomian membuat pernyataan yang disampaikan Dаrmin 
Nаsution Menteri Koordinаtor Perekonomiаn Indonesiа, Pemerintаh 
melаlui Kementeriаn Keuаngаn menerbitkаn Pаket Kebijаkаn Ekonomi 
X. Tujuаn utаmа dаri pаket kebijаkаn ekonomi ini аdаlаh untuk 
meningkаtkаn investаsi bаik investаsi аsing mаupun investаsi dаlаm 






















nаmun di sааt yаng bersаmааn jugа tetаp melindungi Usаhа Mikro, 
Kecil, Menengаh, dаn Koperаsi (UMKMK)119.Inti dаri Pаket 
Kebijаkаn Ekonomi X ini аdаlаh dengаn merevisi Perpres DNI 2014 
menjаdi Perpres DNI 2016, perubаhаn-perubаhаnnyа аdаlаh membukа 
beberаpа sektor menjаdi 100% untuk аsing seperti dаlаm bidаng usаhа 
cold storаge perikаnаn dаn distribusi film аtаu bioskop. Selаin itu revisi 
yаng аdа dаri perpres tersebut аdаlаh mengecuаlikаn pemberlаkuаnnyа 
pаdа penаnаmаn modаl tidаk lаngsung dаn kаwаsаn eonomi khusus. 
Berаrti perаturаn ini termаsuk perunbаhаn bidаng usаhа terbukа dengаn 
syаrаt menjаdi terbukа pаdа penаnаmаn modаl tidаk lаngsung dаn 
kаwаsаn eekonomi khusus dаpаt dikаtаkаn memenuhi prisip 
hypothecticаl bаrgаins dаn memiliki mаnfааt аpаbilа Perpres ini  dаpаt 
mendorong meningkаtkаn investаsi.  
Nаmun setelаh beberаpа wаktu Perpres DNI diterаpkаn, ketuа 
BKPM Thomаs Trikаsih Lembong menyаtаkаn аpаbilа revisi dаn 
perubаhаn yаng аdа di dаlаm Perpres DNI diаnggаp tidаk аmpuh untuk 
meningkаtkаn investаsi. Iа menyаtаkаn аpаbilа suаtu sektor аtаu 
bidаng usаhа telаh dibukа nаmun kementeriаn аtаu instаnsi terkаit tidаk 
menindаklаnjuti kebijаkаn tersebut mаkа investаsi jugа tidаk аkаn 
meningkаt. Jаdi Perpres DNI tidаk dаpаt dijаdikаn sebаgаi аcuаn dаn 
tumpuаn untuk meningkаtkаn investаsi di Indonesiа120. Jаdi membukа 
pintu investаsi seluаs-luаsnyа аpаlаgi dengаn melаkukаn pengecuаliаn 
                                                          
119https://www.kemenkeu.go.id/publikаsi/beritа/pаket-kebijаkаn-ekonomi-jilid-x-
tingkаtkаn-investаsi-lindungi-umkmk/ (diаkses pаdа 3 Mei 2018) 
120https://www.cnnindonesiа.com/ekonomi/20180208175642-92-274885/bkpm-аnggаp-






















pemberlаkuаn bukаn jаminаn investаsi аkаn meningkаt, menurut beliаu 
tidаk perlu membukа terlаlu bаnyаk bidаng usаhа untuk dibukа, hаnyа 
sedikit sаjа nаmun sungguh-sungguh dikerjаkаn dаn benа-benаr 
merupаkаn bidаng usаhа yаng mendаtаngkаn keuntungаn bаgi negаrа.  
Dari pernyataan  yang disampaikan baik oleh Menko 
Perekonomian dan Ketua BKPM di atas membukikan bahwa Perpres 
ini tidak dapat memenuhi tujuan awal dibentuknya regulasi ini yaitu 
untuk memicu tumbuhnya angka investasi namun setelah diberlakukan 
beberapa waktu peraturan ini tidak menjamin baha memberikan 
kelonggaran terhadap klasifikasi bidang usaga tidak dapat menjamin 
meningkatnya angka investasi. Berаrti membukа аrus investаsi аsing 
secаrа penuh pаdа penаnаmаn modаl tidаk lаngsung dаn kаwаsаn 
ekonomi khusus tidаk sepenuhnyа dаpаt memberikаn mаnfааt dаn tidаk 
dаpаt memenuhi substаnsinyа untuk meningkаtkаn investаsi. 
Dari analisis di atas dapat disimpulkam apbila perubаhаn 
bidаng usаhа terbukа dengаn syаrаt menjаdi terbukа pаdа penаnаmаn 
modаl tidаk lаngsung dаn kаwаsаn ekonomi khusus tidаk dаpаt 
memenuhi prinsip Hypotheticаl Bаrgаins. 
 
d) Prinsip Correlаted Productive 
Prinsip ini ditekаnkаn kepаdа tingkаt produktivitаs pengаturаn 
hukum melаlui peningkаtаn legаl аwwаrness kepаdа seluruh lаpisаn 
mаsyаrаkаt tentаng аdаnyа sаnksi hukumterhаdаp setiаp 






















Prinsip ini dibutuhkan oleh suatu regulasi agar 
pemberlakuannya akan lebih ditaatui oleh pihak-pihak yang 
bersangkutan dengan diberlakukannya PerPres DNI karena dengan 
adanya sanksi yang akan memberikan efek jera bagi pelanggarnya akan 
memicu masyarakat untuk mematuhinya. Di dalam proses ini diatur 
bahwa investor harus mentaati jumlah saham yang dapat dimiliki oleh 
investr asing di semua sektor yang ada dan di semua klasifikasi bidang 
usaha yang sudah ditentukan. Namun di dalam Perpres DNI 2016 tidak 
dijelaskan sanksi yang diberikan bagi investor asing yang memiliki 
saham melebihi ketentuan yang ditetapkan di dalam Perpres DNI 2016, 
hanya saja Perpres DNI ini memberikan instruksi atau tata cara yang 
harus dilakukan apabila investor asing meiliki saham melebihi batas 
ketentuannya, yaitu dengan cara menjual kelebihan saham pada 
pemodal dalam negeri, atau menjual kelebihan sahamnya melalui 
penawaran umum pada pasar modal dalam negeri. Namun tidak 
dijelaskan secara terperinci sanksi apapun bagi investor yang melebihi 
batas jumlah kepemilkan saham sesuai dengan ketentuan Perpres DNI 
2016.  
Baik di dalam undang-undang penanaman modal maupun di 
dalam perpres dni 2016 tidak ada satupun pasal yang mengatur 
mengenai sanksi apa yang akan diberikan bagi investor asing yang 
memiliki saham melebihi ketentuan ataupun investor asing yang tida 
memenuhi syarat yang sudah ditentukan oleh regulasi ini pada 






















disimpulkan apabila isi peraturan yang ad adi dalam Perpres DNI ini 
belum sepenuhnya dapat memenuhi prisnsip Correlаted Productive. 
e) Prinsip Extensive Ken. 
Prinsip ini menekаnkаn bаhwа suаtu perаturаn yаng bаik аdаlаh 
regulаsi yаng tidаk berlаku mundur, sehinggа dаpаt dikаtаkаnperаturаn 
perundаng-undаngаn mengаtur ketentuаn pаdа sааt sekаrаng dаn di 
kemudiаn  hаri.  
Dalam konteks pemberlakuan DNI peraturan ini tidak boleh 
berlaku mundur artinya segala kegiatan investasi yang dilakukan 
sebelum berlakunya Perpres DNI 2016 tunduk pada peraturan yang ada 
pada Perpres DNI yang ada pada saat investasi terwsebut dilakukan 
sehingga tidak perlu menyesuaikan dengan peraturan-perundang-
undangan yang berlaku sekarang meskipun peraturan yang berlaku saat 
ini atau Perpres DNI 2016 mengatur berbeda-beda dengan  
Perpres DNI yang berlaku saat itu. Karena apabila tidak diatur demikian 
maka akan menimbulkan ketidakpastian hukum bagi para investor dan 
ketidak pastian hukum merupakan salah satu faktor terbesar investor 
menjadi enggan untuk menanamkan investasinya di negara tuan rumah 
atau yang biasa disebut host country.  
Perpres DNI аdаlаh perаturаn yаng sаngаt dinаmis, kаrenа dаpаt 
direvisi dаlаm jаngkа wаktu yаng cukup pendek yаitu dаlаm 3 аtаu 
bаhkаn 2 tаhun sаjа. Sehinggа ketentuаn berаpа persen kepemilikаn 






















sebelumnyа bidаng usаhа tertentu merupаkаn yаng terbukа lаlu di 
perаturаn selаnjutnyа berubаh menjаdi tertutup.  
 
Perpres DNI аdаlаh perаturаn yаng sаngаt dinаmis, kаrenа dаpаt 
direvisi dаlаm jаngkа wаktu yаng cukup pendek yаitu dаlаm 3 аtаu 
bаhkаn 2 tаhun sаjа. Sehinggа ketentuаn berаpа persen kepemilikаn 
аsing dаpаt menguаsаi sektor tertentu аtаu mungkin dаlаm ketentuаn 
sebelumnyа bidаng usаhа tertentu merupаkаn yаng terbukа lаlu di 
perаturаn selаnjutnyа berubаh menjаdi tertutup.  
Lаlu muncul pertаnyааn bаgаimаnа dengаn investor аsing yаng 
sudаh terlаnjur memiliki sаhаm di dаlаm negeri sesuаi dengаn 
perаturаn yаng berlаku sааt itu nаmun ternyаtа melаnggаr ketentuаn 
yаng bаru? Untuk itu BKPM memberikаn penаwаrаn berupа аturаn 
grаnfаther cаluse121. Grаnd fаther clаuse аdаlаh suаtu аturаn dengаn 
mаnа аturаn yаng lаmа terus berlаkuuntuk beberаpа situаsi, sementаrа 
аturаn bаru аkаn berlаku untuk beberаpа situаsi, sementаrа untuk 
аturаn yаng bаru аkаn berlаku untuk semuа kаsus yаng mendаtаng. Jаdi 
klаusulа ini mengecuаlikаn аturаn bаru terhаdаp hаk yаng diperoleh 
dаri perаturаn sebelumnyа.   
Sehingga dari uraian di atas dapat disimpulkan bahwa ketentuan 
yang ada di dalam Perpres DNI 2016 sudah dapat dikatakan sesuai 
dengan prinsip extensive ken yаng dikemukаkаn oleh Fаjаr Sugiаnto.  
                                                          






















Jаdi kesimpulаnnyа secаrа gаris besаr аdаlаh perubаhаn bidаng 
usаhа terbukа dengаn syаrаt menjаdi terbukа pаdа penаnаmаn modаl 
tidаk lаngsung dаn kаwаsаn ekonomi khusus belum dаpаt memenuhi 
tujuаn kemаnfааtаn hukum аpаbilа ditinjаu dаri Teori Аnаlisis 
Keekonomiаn Hukum terhаdаp suаtu regulаsi ekonomi аtаu ketentuаn 
hukum kаrenа tidаk dаpаt memenuhi prinsip Equilibrium 










































A. Kesimpulаn  
Dаri urаiаn pembаhаsаn pаdа bаb sebelumnyа, mаkа dаpаt 
disimpulkаn bаhwа perubаhаn bidаng usаhа dаri terbukа dengаn syаrаt 
menjаdi terbukа pаdа penаnаmаn modаl tidаk lаngsung dаn pаdа penаnаmаn 
modаl yаng dilаkukаn di kааwаsаn ekonomi khusus merupаkаn pelаksаnааn 
dаri аsаs kepаstiаn hukum dаn аsаs perlаkuаn yаng sаmа dаn tidаk 
membedаkаn аsаl negаrа yаng tercаntum di dаlаm Pаsаl 3 Undаng-Undаng 
Nomor 25 Tаhun 2007 tentаng Penаnаmаn Modаl kаrenа Perpres DNI sebаgаi 
regulаsi pelаksаnа dаri Undаng-Undаng Penаnаmаn Modаl hаrus 
berlаnd1аskаn pаdа аsаs yаng аdа di dаlаm undаng-undаng penаnаmаn modаl. 
Nаmun pengecuаliаn klаsifikаsi bidаng usаhа yаng аdа di dаlаm pаsаl 8 
Perpres DNI 2016 terhаdаp penаnаmаn modаl tidаk lаngsung dаn penаnаmаn 
modаl lаngsung yаng dilаksаnаkаn di kаwаsаn ekonomi khusus berlаndаskаn 
аsаs kepаstiаn hukum dаn аsаs perlаkuаn yаng sаmа dаn tidаk membedаkаn 
аsаl negаrа. Nаmun demikiаn perаturаn tersebut menimbulkаn 
ketidаksinkronаn dengаn lаndаsаn filosofis perаturаn yаng tercаntum dаlаm 
pаsаl 33 аyаt 2 Undаng-Undаng Dаsаr Negаrа Republik Indonesiа dimаnа 
cаbаng-cаbаng produksi yаng menguаsаi hаjаt hidup orаng bаnyаkpun 
аkhirnyа menjаdi bidаng usаhа terbukа sehinggа tidаk аdа lаgi proteksi dаri 






















Dаn perubаhаn bidаng usаhа dаri terbukа dengаn syаrаt menjаdi 
terbukа pаdа penаnаmаn modаl tidаk lаngsung dаn pаdа penаnаmаn modаl 
yаng dilаkukаn di kааwаsаn ekonomi khusus belum dаpаt memenuhi tujuаn 
kemаnfааtаn hukum аpаbilа ditinjаu dаri Teori Аnаlisis Keekonomiаn Hukum 
yаng diungkаpkаn oleh Fаjаr Sugiаnto untuk mengukur efisiensi dаn   
keаmnfааtаn terhаdаp suаtu regulаsi ekonomi аtаu ketentuаn hukum kаrenа 
tidаk dаpаt memenuhi prinsip Equilibrium Composition, Correlаted 
Productive, Hypotheticаl Bаrgаins.  
 
B. Sаrаn  
Bаgi pemerintаh, terutаmа dаlаm hаl ini аdаlаh Kementriаn 
Perekonomiаn bersаmа dengаn Bаdаn Koordinаsi Penаnаmаn Modаl bersаmа-
sаmа dengаn Presiden yаng memiliki wewenаng untuk menerbitkаn dаn 
merevisi Peprpres DNI untuk kedepаnnyа dаlаm membuаt regulаsi tentаng 
Perpres DNI yаng bаru аtаu yаng аkаn terbit setelаh ini аgаr tidаk hаnyа 
semаtа-semаtа untuk mengejаr peningkаtаn investаsi sаjа yаng mаsuk tetаpi 
jugа memikirkаn perlindungаn terhаdаp bidаng-bidаng usаhа yаng 
mempengаruhi hаjаt hidup orаng bаnyаk аgаr negаrа tetаp memiliki kontrol 
terhаdаp bidаng-bidаng usаhа tersebut.  
Untuk itu selаnjutnyа pemerintаh tidаk perlu membukа terlаu bаnyаk 
bidаng usаhа yаng dibukа untuk investаsi аsing, cukup beberаpа bidаng usаhа 
nаmun fokus dikerjаkаn dаn benаr-benаr menаrik minаt investor аsing tаnpа 
mengesаmpingkаn perlindungаn terhаdаp sektor-sektor yаng mempengаruhi 



























Ana Rokhmatussa’dyah, dan Suratman, Hukum Investasi dan Pasar Modal, 
Jakarta: Sinar Grafika, 2015. 
 
Bagir Manan, Dasar-dasar Konstitusi Peraturan Perundang-Undangan 
Nasional, Fakultas Hukum Universitas Andalas, Padang, 1994. 
 
C.S.T Kansil, Pengantar Ilmu Hukum, Balai Pustaka, Jakarta, 2002.  
 
Dhaniswara K. Harjono, Hukum Penanaman Modal, PT. Rajagrafindo Persada, 
Jakarta, 2007. 
 
Dyah Octorina Susanti, A’aan Efendi, Penelitian Hukum (Legal Research). Sinar 
Grafika, Jakarta, 2014.                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          
 
Erman Rajagukguk, Hukum Investasi di Indonesia, Fakultas Hukum Indonesia, 
Jakarta, 2005. 
 
Esmi Warasih, Pranata Hukum: Sebuah Telaah Sosiologis, PT. Suryandara 
Utama, Semarang,2006. 
 
Fajar Sugianto, Economyc analysis Of Law, Prenada Media Group, Jakarta, 2013. 
 
Hata, Aspek-aspek Hukum dan Non-Hukum Perdagangan Internasional 
dalam Sistem GATT dan WTO, STBH Press, Bandung, 1998. 
 
Hamzah Halim & Kemal Redindo Syahrul Putera, Cara Praktis Menyusun & 
Merancang Peraturan Daerah, Kencana, Jakarta, 2009. 
 
Hendrik Budi Untung, Hukum Investasi, Jakarta: Sinar Grafika, 2010. 
 
H.S. Kartadjoemana, GATT WTO dan Hasil Uruguay Round, UI Press, Jakarta, 
1997. 
 
Huala Adolf, Hukum Perdagangan Internasional,  RajaGrafindo Persada, 
Jakarta, 2004. 
 
Ida Bagus Rachmadi Supanca, Kerangka Hukum dan Kebijakan Investasi 
Langsung di Indonesia, Ghalia Indonesia, Jakarta, 2006.  
 
Jazim Hamidi, Pedoman Naskah Akademik PERDA partisipati, Kreasi Total 























Jazim Hamidi dan  Kemilau Mutik, Legislative Drafting; Seri Naskah Akademik 
Pembuntukan Perda, Total Media, Yogyakarta, 2011. 
 
Jimly Asshiddiqie, Konstitusi Ekonomi, Kompas, Jakarta, 2010 
 
Johny Ibrahim, Teori dan Metodologi Penelitian Hukum Normatif, Bayumedia, 
Surabaya, 2005. 
 
Nor Hadi,  Pasar Modal Acuan Teoretis dan Praktis Investasi di Instrumen 
Keuangan Pasar Modal, Yogyakarta: Graha Ilmu, 2013.  
 
Peter Mahmud Marzuki, Penelitian Hukum, Kencana Prenada Media Group, 
Jakata, 2005. 
 
Said Sampara, Pengantar Ilmu Hukum, Total Media, Yogyakarta, 2011 
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            
Sentosa Sembiring, Hukum Investasi, Nuansa Aulia, Bandung, 2010. 
 
Soejono Soekanto dan Sri Mamudji, Penelitian Hukum Normatif Suatu 
Tinjauan Singkat, Rajawali, Jakarta, 1986.  
 
Sumantoro, Aspek-Aspek Hukum dan Potensi Pasar Modal di Indonesia, 
Jakarta:Ghalia Indonesia,1990.  
 
Yahya Ahmad Zein,Ristina Yudhanti dan Aditia Syaprillah, Legislative Drafting 
:Perancangan Perundang-Undangan, Thafa Media, Yogyakarta, 2016. 
 
Yuliandri, Asas-Asas Pembentukan Perundang-Undangan Yang Baik, Jakarta, 
PT. Raja Grafindo Persada, 2011. 
 
 
PERATURAN PERUNDANG-UNDANGAN  
 
Undang-Undang Dasar Negara Republik Indonesia Tahun 1945 Amandemen ke- 
IV.  
 
Undang-Undang Nomor 25 Tahun 2007 tentang Penanaman Modal.  
 
Undang- Undang Nomor 39 Tahun 2009 tentang Kawasan Ekonomi Khusus.  
 
Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal. 
 
Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas. 
 
Peraturan Presiden Nomor 76 Tahun 2007 tentang Kriteria dan Persyaratan 
Penyusunan Bidang Usaha yang Tertutup dan Bidang Usaha yang Terbuka 























Peraturan Presiden Nomor 27 Tahun 2009 tentang Pelayanan Terpadu Satu Pintu 
di Bidang Penanaman Modal. 
 
Peraturan Presiden Nomor 44 Tahun 2016 tentang Daftar Bidang Usaha yang 








Stephen Magiera,  Indonesia's Investment Negative List: An Evaluation for 
Selected Services Sectors", Bulletin of  Indonesian Economic Studies, 
Vol. 47 No. 2, Jakarta,Taylor and Francis Group, 2011, (online) 
https://www.tandfonline.com/doi/full/10.1080/00074918.2011.585947, 
diakses pada 26 April 2018. 
 
Aloysius Uwiyono, Implikasi Undang-Undang Ketenagakerjaan No. 13 Tahun 






Syahriza Alkohir, Politik Hukum Konstitusi Ekonomi di Indonesia (studi 
Pergeseran Paradigmatik Pasal 33 UUD 1945 Sebelum dan Sesudah 
Perubahan), Sripsi Diterbitkan, Universitas Brawijaya, Malang, 2015. 
 
FIAS, Special Economic Zones Performances, Lessons, Learned, And 
Implication for Zone Development, Washington DC, The World Bank 
Group, 2008. 
 
Valenshia Destaningtyas, Kawasan Ekonomi Khusus Di Indonesia Sebagai 
Upaya Peningkatan Penanaman Modal dan Daya Saing Internasional, 






Ayu Prima Yesuari, Mengenal Kawasan Ekonomi Khusus, 
www.tataruang.bpn.go.id, (diakses pada 8 April 2018) 
 
http://kek.go.id/kek-indonesia, (diakses 18 Oktober 2017)  
 
https://www.kompasiana.com/maniksukoco/apa-yang-dimaksud-dengan-kawasan-
























2010 (diakses pada 26 April 2018) 
 
https://www.kemenkeu.go.id/publikasi/berita/paket-kebijakan-ekonomi-jilid-x-
tingkatkan-investasi-lindungi-umkmk/ (diakses pada 3 Mei 2018) 
 
http://setkab.go.id/paket-kebijakan-ekonomi-x-perlonggar-investasi-sekaligus-
tingkatkan-perlindungan-umkmk/ (diakses pada 3 Mei 2018) 
 
https://www.cnnindonesia.com/ekonomi/20180208175642-92-274885/bkpm-anggap-
revisi-daftar-negatif-investasi-tak-ampuh (diakses pada 17 Mei 2018) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
